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ABSTRACT 
 
The objectives of this study are to determine the effect of tangibility, sales 
growth, investment opportunity set and effective tax rate on capital structure. The 
object examined in this study is the retail trade sub-sector companies listed on the 
Indonesia Stock Exchange in 2011-2017. 
This type of research is quantitative research. The population in this study 
are retail trade sub-sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange in 
2011-2017. The research sample was selected using purposive sampling technique 
and obtained 42 observational data. This study uses secondary data obtained 
through the Indonesia Stock Exchange website (www.idx.co.id). 
The data analysis technique in this study is multiple linear regression. The 
results showed that the tangibility variable had a positive effect on the capital 
structure, while the sales growth variable, investment opportunity set and effective 
tax rate did not affect the capital structure. 
Keywords: tangibility, sales growth, investment opportunity set, effective tax rate,   
      capital structure. 
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ABSTRAK 
 Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh tangibility, 
pertumbuhan penjualan, set kesempatan investasi dan effective tax rate terhadap 
struktur modal. Objek yang diteliti dalam penelitian ini adalah perusahaan sub 
sektor perdagangan retail yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2011-2017.  
 
 Jenis penelitian ini adalah penelitian kuantitatif. Populasi dalam penelitian 
ini adalah perusahaan sub sektor perdagangan retail yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia tahun 2011-2017. Sampel penelitian dipilih dengan menggunakan teknik 
purposive sampling dan diperoleh sebanyak 42 data pengamatan. Penelitian ini 
menggunakan data sekunder yang diperoleh melalui website Bursa Efek Indonesia 
(www.idx.co.id). 
 
 Teknik analisis data dalam penelitian ini adalah regresi linier berganda. 
Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel tangibility berpengaruh positif 
terhadap struktur modal, sedangkan variabel pertumbuhan penjualan, set 
kesempatan investasi dan effective tax rate tidak berpengaruh terhadap struktur 
modal. 
 
Kata Kunci : tangibility, pertumbuhan penjualan, set kesempatan investasi, effective 
tax rate, struktur modal. 
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BAB I 
PENDAHULUAN 
 
1.1 Latar Belakang 
Dalam era globalisasi saat ini terjadi banyak perubahan dalam dunia bisnis 
yang mendorong perusahaan untuk lebih meningkatkan keunggulan bersaingnya, 
baik keunggulan dalam produktivitas maupun kegiatan usaha perusahaan (Tamam 
dan Wibowo, 2017). Setiap perusahaan baik yang berskala kecil maupun 
perusahaan yang berskala besar saling bersaing bertujuan untuk mempertahankan 
dan memajukan kelangsungan hidup perusahaannya (Devi, dkk., 2017). 
Salah satu usaha yang dapat dilakukan perusahaan yaitu dengan memanfaatkan 
faktor – faktor produksi yang dimiliki secara efektif dan efisien agar dapat 
meningkatkan kinerja perusahaan. Dengan meningkatnya kinerja perusahaan, maka 
suatu perusahaan mampu meningkatkan keuntungan, sehingga tujuan perusahaan 
untuk memaksimalkan nilai perusahaan dapat tercapai (Udayani dan Suaryana, 
2013). 
Memaksimalkan nilai perusahaan dapat dilakukan dengan meningkatkan 
struktur modal perusahaan. Struktur modal merupakan suatu masalah yang harus 
diperhatikan bagi setiap perusahaan karena baik buruknya struktur modal akan 
mempunyai efek langsung terhadap posisi keuangan perusahaan (Erosvitha dan 
Wirawati, 2016). 
Struktur modal berkaitan dengan pembelanjaan jangka panjang suatu 
perusahaan suatu perusahaan yang diukur dengan perbandingan utang jangka 
panjang dengan modal sendiri (Indra, dkk., 2017). Kebutuhan pendanaan sangat 
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penting dalam membangun dan mempertahankan kelangsungan hidup suatu 
perusahaan. Perusahaan membutuhkan dana dalam menjalankan usahanya untuk 
membiayai kegiatan operasional perusahaan dari waktu ke waktu (Muhammadinah, 
2017). 
Kebutuhan pendanaan perusahaan dapat berasal dari internal perusahaan 
maupun eksternal perusahaan, pendanaan dari sumber internal adalah sumber dana 
yang dihasilkan sendiri di dalam perusahaan berupa laba ditahan dan depresiasi. 
Pendanaan dari sumber eksternal adalah sumber dana dari luar perusahaan yang 
berasal dari para kreditur dan investor (Widayanti, dkk., 2016). 
Pada dasarnya suatu perusahaan lebih mengutamakan penggunaan sumber 
dana internal dari laba di tahan, tetapi lama kelamaan sumber dana dari laba ditahan 
tidak cukup untuk membiayai seluruh kegiatan operasional perusahaan, sehingga 
perusahaan juga perlu menggunakan dana ekternal yaitu dengan hutang (Tamam 
dan Wibowo, 2017). Dengan menggunakan hutang, perusahaan bisa mendapatkan 
pengurangan pajak karena bunga dari penggunaan utang dapat mengurangi tingkat 
pajak (Brigham dan Houston, 2006). 
Menurut Brigham dan Houston (2006), struktur modal adalah kombinasi antara 
utang, saham preferen, dan saham ekuitas yang digunakan perusahaan untuk 
mendapatkan modal. Struktur modal menggambarkan bagaimana sebuah 
perusahaan membiayai seluruh kegiatan operasi serta pertumbuan perusahaan dari 
berbagai sumber pendanaan dan struktur modal juga mengacu pada seberapa jauh 
perusahaan memanfaatkan pembiayaan utang untuk meningkatkan laba perusahaan 
(Setyawan, dkk, 2016). 
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Dewasa ini, terdapat permasalahan yang timbul akibat tidak efektif dan 
efisiennya struktur modal perusahaan. Permasalahan terjadi pada perusahaan yang 
terdapat di Indonesia pada sektor perdagangan jasa dan investasi, sub sektor 
perdagangan retail yaitu pada PT Trikomsel Oke Tbk. Pada tahun 2014, PT 
Pemeringkat Efek Indonesia (PEFINDO) menurunkan peringkat obligasi PT 
Trikomsel Oke Tbk. dari idBBB (Triple B) menjadi idBB karena struktur 
permodalan yang tidak optimal, penurunan terjadi akibat kompetisi yang ketat dan 
tingginya kebutuhan modal, peringkat ini menunjukkan kekuatan posisi pasar di 
sektor retail. (http://www.republika.co.id) 
Struktur modal yang optimal merupakan struktur yang akan memaksimalkan 
harga saham perusahaan dan pada umumnya meminta rasio utang yang lebih rendah 
dari pada rasio yang memaksimalkan earning per share yang diharapkan (Brigham 
dan Houston, 2013). Menurut Sartono (2001), struktur modal yang optimal dapat 
dicapai dengan menyeimbangkan keuntungan perlindungan pajak dengan beban 
biaya sebagai akibat penggunaan utang yang semakin besar. Semakin besar 
proporsi utang akan semakin besar pula perlidungan pajak yang di peroleh 
akantetapi semakin besar pula biaya kebangkrutan yang mungkin timbul. 
Keputusan pendanaan sangat penting secara langsung dalam menentukan 
kemampuan perusahaan untuk dapat bertahan dalam persaingan. Penelitian ini 
hanya menguji beberapa faktor yang diduga berpengaruh  terhadap struktur  modal 
seperti tangibility,pertumbuhan penjualan, set kesempatan investasi, dan effective 
tax rate. 
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Menurut Setyawan dkk. (2016), tangibility adalah aktiva tetap perusahaan. 
Aset tetap berwujud yang diperoleh dalam bentuk siap pakai atau dibangun lebih 
dahulu yang digunakan dalam operasi perusahaan (Tamam dan Wibowo, 2017). 
Menurut Brigham dan Houston (2013), perusahaan yang asetnya memadai untuk 
digunakan sebagai jaminan pinjaman cenderung akan cukup banyak menggunakan 
utang. Peningkatan jumlah asset tangibility perusahaan akan memberikan pengaruh 
pada keputusan struktur modal perusahaan. 
Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh Chandra (2014) dan Gwatidzo 
(2012), asset tangibility berpengaruh positif terhadap struktur modal. Dalam 
penelitian yang di lakukan oleh Wibowo (2016), Tamam dan Wibowo (2017) 
mengatakan bahwa tangibility tidak berpengaruh terhadap struktur modal. Di 
penelitian yang dilakukan oleh Setyawan dkk. (2016) menyatakan bahwa asset 
tangibility bepengaruh  terhadap struktur modal. 
Pertumbuhan penjualan adalah kenaikan jumlah penjualan dari tahun ke tahun 
atau dari waktu ke waktu. Pertumbuhan penjualan mencerminkan keberhasilan 
investasi pada periode masa lalu dan dapat dijadikan sebagai prediksi pertumbuhan 
masa yang akan datang (Carnevela, 2017). Tingkat penjualan yang relatif tinggi 
akan memberikan kemudahan bagi perusahaan untuk memperoleh modal yang 
berasal pihak eksternal yaitu hutang (Indra dkk., 2017). 
Dalam penelitian yang dilakukan oleh Wardani dkk., (2016), Indra dkk., 
(2017), serta Erosvitha dan Wirawati (2016) menunjukan bahwa pertumbuhan 
penjualan berpengaruh positif terhadap struktur modal. Namun, dalam penelitian 
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yang dilakukan oleh Chandra (2014) dan Nirmala (2016) menyatakan bahwa 
pertumbuhan penjualan berpengaruh negative teradap struktur modal. 
Menurut Erosvitha dan Wirawati (2016), set kesempatan investasi adalah 
hubungan antara pengeluaran saat ini maupun di masa yang akan datang dengan 
nilai serta prospek sebagai hasil dari keputusan investasi untuk menciptakan nilai 
perusahaan dan menggambarkan tentang luasnya kesempatan atau peluang 
investasi bagi perusahaan, tetapi sangat tergantung pada pilihan pengeluaran 
perusahaan untuk kepentingan di masa yang akan datang. 
Berdasarkan penelitian yang dilakukan Udayani dan Suaryana (2013) dan 
Erosvitha dan Wirawati (2016) menyatakan bahwa set kesempatan investasi 
(investment opportunity set) berpengaruh positif terhadap struktur modal. Namun, 
dalam penelitian yang dilakukan Wibowo (2016) menyatakan bahwa set 
kesempatan investasi tidak berpengaruh terhadap struktur modal. 
Effective tax rate adalah persentase tarif ideal dalam perusahaan yang 
didasarkan pada informasi keuangan yang dihasilkan (Setyawan dkk, 2016). 
Effective tax rate sering digunakan sebagai salah satu acuan para pembuat 
keputusan dalam membuat suatu kebijakan perusahaan dan membuat kesimpulan 
mengenai sistem perpajakan dalam perusahaan. Semakin tinggi pajak, maka 
perusahaan akan menggunakan lebih banyak utang karena penggunaan hutang akan 
menimbulkan bunga hutang yang dapat mengurangi tingkat pajak yang dibayarkan 
perusahaan (Mulyani, 2017). 
Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh Setyawan, dkk. (2016) 
menyatakan bahwa effective tax rate berpengaruh positif terhadap struktur modal. 
6 
 
 
 
Pada penelitian yan dilakukan oleh Gwatidzo (2012) menyatakan bahwa tingkat 
pajak berpengaruh negatif terhadap struktur modal. Dalam penelitiannya Mulyani 
(2017) dan Widayanti dkk., (2016) menyatakan bahwa effective tax rate tidak 
berpengaruh terhadap struktur modal. 
Berdasarkan uraian dan penjelasan yang telah dijabarkan di atas, serta 
penelitian-penelitian yang dilakukan sebelumnya, peneliti tertarik untuk memilih 
judul “Pengaruh Tangibility, Pertumbuhan Penjualan, Set Kesempatan Investasi, 
Effective Tax Rate terhadap Struktur Modal ”. 
1.2  Identifikasi Masalah 
Berdasarkan latar belakang masalah di atas, maka penulis mengidentifikasikan 
beberapa masalah sebagai berikut. 
1. Perusahaan menghadapi persaingan yang ketat dalam mengembangkan dan 
memperluas pasar perusahaan, sehingga membutuhkan struktur modal yang 
optimal. 
2. Struktur modal yang tidak optimal menyebabkan permasalahan tersendiri 
seperti yang terjadi pada perusahaan Trikomsel Oke Tbk yang mengalami 
penurunan peringkat oleh PEFINDO pada tahun 2014. 
3. Investor dalam menginvestasikan dana sebaiknya memperhatikan variabel 
tangibility, pertumbuhan penjualan, set kesempatan investasi, dan effective tax 
rate yang dapat mempengaruhi struktur modal. 
4. Terdapat perbedaan hasil penelitian mengenai faktor-faktor yang 
mempengaruhi struktur modal. 
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1.3  Batasan Masalah 
Dalam memfokuskan penelitian agar masalah yang diteliti memiliki ruang 
lingkup dan arah yang jelas. Peneliti memberikan batasan masalah sebagai berikut. 
1. Struktur modal dapat dipengaruhi oleh berbagai faktor yang meliputi 
tangibility, pertumbuhan penjualan, set kesempatan investasi, dan effective tax 
rat. 
2. Perusahaan yang diambil datanya dibatasi pada perusahaan sub sektor 
perdagangan retail yang terdaftar di BEI dan rentang waktu dibatasi pada 
periode keuangan tahun 2011-2017. 
 
1.4  Rumusan Masalah 
Berdasarkan fokus penelitian yang telah ditetapkan tersebut, maka masalah 
penelitian dapat dirumuskan sebagai berikut :  
1. Apakah tangibility berpengaruh terhadap struktur modal pada perusahaan 
perdagangan retail di Bursa Efek Indonesia tahun 2011-2017? 
2. Apakah pertumbuhan penjualan berpengaruh terhadap struktur modal pada 
perusahaan perdagangan retail di Bursa Efek Indonesia tahun 2011-2017? 
3. Apakah set kesempatan investasi berpengaruh terhadap struktur modal pada 
perusahaan perdagangan retail di Bursa Efek Indonesia tahun 2011-2017? 
4. Apakah effective tax rate berpengaruh terhadap struktur modal pada 
perusahaan perdagangan retail di Bursa Efek Indonesia tahun 2011-2017? 
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1.5  Tujuan Penelitian 
Tujuan utama dalam penelitian ini adalah untuk mengetahui faktor-faktor yang 
dapat mempengaruhi struktur modal. Tujuan khusus dalam penelitian ini sebagai 
berikut. 
1. Mengetahui pengaruh tangibility terhadap struktur modal pada perusahaan 
perdagangan retail di Bursa Efek Indonesia tahun 2011-2017. 
2. Mengetahui pengaruh pertumbuhan penjualan terhadap struktur modal pada 
perusahaan perdagangan retail di Bursa Efek Indonesia tahun 2011-2017. 
3. Mengetahui pengaruh set kesempatan investasi terhadap struktur modal pada 
perusahaan perdagangan retail di Bursa Efek Indonesia tahun 2011-2017. 
4. Mengetahui pengaruh effective tax rate terhadap struktur modal pada 
perusahaan perdagangan retail di Bursa Efek Indonesia tahun 2011-2017. 
 
1.6  Manfaat Penelitian 
Manfaat yang diharapkan dari dilakukannya penelitian ini adalah: 
1. Manfaat Teoritis 
Bagi akademisi dan mahasiswa, penelitian ini diharapkan bermanfaat sebagai 
berikut. 
a. Hasil penelitian ini diharapkan dapat menambah kumpulan pustaka yang ada 
di perpustakaan Fakultas Ekonomi dan Bisnis Islam tentang struktur modal, 
sehingga dapat menjadi bahan referensi bagi mahasiswa Jurusan Akuntansi 
Syariah Institut Agama Islam Negeri Surakarta untuk melakukukan penelitian 
secara lebih lanjut lagi. 
b. Hasil penelitian ini diharapkan dapat melengkapi penelitian-penelitian 
9 
 
 
 
terdahulu tentang struktur modal perusahaan yang ada di Indonesia, khususnya 
sektor perdagangan retail karena penelitian-penelitian terdahulu banyak 
menggunakan sampel dari perusahaan manufaktur. 
2. Manfaat Praktis 
Bagi para praktisi penelitian ini diharapkan bisa bermanfaat sebagai berikut: 
a. Bagi emiten, penelitian ini dapat dijadikan tambahan informasi dan 
pertimbangan agar tidak terjadi struktur modal yang lemah dan dapat memilih 
struktur modal yang optimal. 
b. Bagi para investor, penelitian ini dapat bermanfaat untuk memberikan ilmu 
pengetahuan tentang pentingnya melihat faktor-faktor yang mempengaruhi 
struktur modal sebelum menanamkan investasi pada perusahaan. Hal ini karena 
struktur modal yang optimal dapat meningkatkan nilai perusahaan, sehingga 
tingkat pengembalian yang diterima investor lebih tinggi. 
c. Bagi pemegang saham, penelitian ini dapat memberikan gambaran tentang 
pentingnya keputusan penentuan struktur modal dan beberapa faktor-faktor 
yang dapat mempengaruhi struktur modal perusahaan. 
d. Bagi para kreditur yang akan meminjamkan dana kepada perusahaan, 
penelitian ini dapat bermanfaat dalam menilai calon debitur apakah 
perusahaannya dalam kondisi yang baik dengan melihat faktor tangibility, 
pertumbuhan penjualan, set kesempatan investasi, dan effective tax rate. 
e. Bagi masyarakat umum penelitian ini dapat memberikan wawasan dan ilmu 
pengetahuan tentang ekonomi. Masyarakat yang ingin menginvestasikan dana 
yang dimilikinya dalam bentuk saham maupun utang yang dapat menilai 
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kondisi perusahaan dengan melihat faktor tangibility, pertumbuhan penjualan, 
set kesempatan investasi, dan effective tax rate sebelum melakukan investasi 
agar tidak mengalami kerugian. 
 
1.7 Jadwal Penelitian 
Terlampir. 
 
1.8  Sistematika Penulisan 
Untuk lebih mudah memahami penulisan skripsi, maka penelitian ini disusun 
sesuai dengan sistematika sebagai berikut. 
BAB I  PENDAHULUAN 
Bab ini membahas latar belakang, identifikasi masalah, batasan masalah, 
perumusan masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian, serta sistematika 
penulisan. Bab ini bertujuan untuk memberi gambaran umum mengenai 
penelitian ini secara keseluruhan. 
BAB II  LANDASAN TEORI 
Bab ini menjelaskan pengertian, teori – teori yang mendasari dan bekaitan 
dengan pembahasan dalam skripsi ini yang digunakan sebagai pedoman dalam 
menganalisis masalah. Teori – teori yang digunakan berasal dari literatur-
literatur yang ada, baik dari perkuliahan maupun sumber lain yang relevan. 
BAB III METODE PENELITIAN 
Pada bab ini diuraikan perihal waktu dan wilayah penelitian, jenis penelitian, 
populasi, sampel dan teknik pengambilan sampel, data dan sumber data, teknik 
pengumpulan data, variabel-variabel penelitian, definisi operasional variabel, 
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dan teknik analisis data yang akan dipakai dalam melakukan penelitian.  
BAB IV ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN 
Bab ini membahas tentang pengujian dan hasil analisis data, pembahasan hasil 
analisis, jawaban atas pertanyaan- pertanyaan yang disebutkan dalam rumusan 
masalah. 
BAB V PENUTUP 
Bab ini membahas tentang pengujian dan hasil analisis data, pembahasan hasil 
analisis, jawaban atas pertanyaan- pertanyaan yang disebutkan dalam rumusan 
masalah. 
 
 
 
 
 
 
 
 
BAB II 
LANDASAN TEORI 
 
2.1 Kajian Teori 
2.1.1. Struktur Modal 
 Modal adalah jumlah dari hutang jangka panjang, saham preferen, ekuitas 
saham biasa dan hutang jangka pendek yang dikenakan bunga (Brigham dan 
Houston, 2013). Menurut Riyanto (2001) modal diartikan sebagai hasil produksi 
yang digunakan untuk memproduksi lebih lanjut. 
Sumber modal ada dua yaitu sumber internal dan eksternal. Sumber internal 
adalah modal yang dibentuk atau dihasilkan sendiri dari dalam perusahaan, seperti 
laba ditahan dan depresiasi. Sedangkan sumber eksternal adalah sumber modal 
yang berasal dari para kreditur dan pemilik, peserta atau pengambil bagian di dalam 
perusahaan seperti hutang (Rofiqoh, 2014) 
Struktur modal adalah proporsi dari penggunaan modal sendiri dan hutang 
dalam memenuhi kebutuhan dana perusahaan. Bila struktur modal suatu perusahaan 
besar, maka tingkat produktivitas akan meningkat sesuai dengan struktur modal 
yang dimiliki perusahaan tersebut dan akan berdampak positif bagi kelangsungan 
usahanya (Mulyani, 2017). 
Menurut Brigham dan Houston (2006), struktur modal adalah kombinasi antara 
utang, saham preferen, dan saham ekuitas yang digunakan perusahaan untuk 
mendapatkan modal. Struktur modal menggambarkan bagaimana sebuah 
perusahaan membiayai seluruh kegiatan operasi serta pertumbuan perusahaan dari 
berbagai sumber pendanaan dan struktur modal juga mengacu pada seberapa jauh 
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perusahaan memanfaatkan pembiayaan utang untuk meningkatkan laba perusahaan 
(Setyawan, dkk,. 2016). 
Strukur modal yang optimal adalah struktur modal yang memaksimalkan atau 
mengoptimalkan keseimbangan antara risiko dan tingkat pengembalian sehingga 
memaksimalkan harga saham (Setyawan, dkk., 2016).  
Menurut Sartono (2014), struktur modal yang optimal dapat dicapai dengan 
menyeimbangkan keuntungan perlindungan pajak dengan beban biaya sebagai 
akibat penggunaan utang yang semakin besar. Semakin besar proporsi utang akan 
semakin besar pula perlidungan pajak yang di peroleh, akan tetapi semakin besar 
pula biaya kebangkrutan yang mungkin timbul. 
Struktur modal dapat dihitung dengan  debt to equity ratio (DER) dikarenakan 
DER mencerminkan perbandingan antara total debt (total hutang) dan total 
shareholder’s equity (total modal sendiri). DER merupakan kemampuan suatu 
perusahaan dalam membayar hutang dengan modal yang dimilikinya dan sangat 
berkaitan dengan penciptaan suatu struktur modal yang dapat mempengaruhi 
kebijakan pendanaan perusahaan yang tepat untuk  memaksimalkan nilai 
perusahaan (Rofiqoh, 2014). 
Jadi, dapat disimpukan bahwa struktur modal adalah keseimbangan dalam 
penggunaan modal sendiri dan hutang dalam mendanai seluruh kegiatan operasonal 
perusahaan. 
 
2.1.2.  Teori Trade – Off 
Menurut Brigham dan Houston (2011) mengemukakan bahwa trade-off 
theory adalah teori struktur modal yang menyatakan bahwa perusahaan menukar 
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manfaat pajak dari pendanaan hutang dengan masalah yang ditimbulkan oleh 
potensi kebangkrutan. Dengan kata lain, bunga yang dibayarkan sebagai beban 
pengurang pajak membuat utang menjadi lebih murah dibandingkan dengan saham 
biasa atau saham preferen. Secara tidak langsung, utang memberikan manfaat 
perlindungan pajak. 
Teori trade-off merupakan teori yang menjelaskan bahwa perusahaan menukar 
manfaat pajak dari pendanaan hutang dengan masalah yang ditimbulkan oleh 
potensi kebangkrutan. Struktur modal  yang optimal dapat dicapai dengan 
menyeimbangkan antara keuntungan dari pengurangan pajak dengan biaya dari 
penggunaan jumlah hutang yang semakin besar (Setyawan, dkk, 2016). 
Dalam trade-off theory, pencapaian suatu struktur modal yang opimal dalam 
sebuah perusahaan dapat dicapai ketika perusahaan tersebut menggunakan utang 
untuk mengoptimalkan struktur modal tersebut. Perusahaan harus 
mempertimbangkan biaya dan keuntungan yang akan di peroleh. Sehingga 
keuntungan dari penggunaan hutang adalah pengurangan penghasilan kena pajak 
karena pembayaran bunga utang (Tamam dan Wibowo, 2017). 
 
2.1.3. Tangibility 
 Menurut Setyawan, dkk., (2016), tangibility adalah aktiva tetap perusahaan. 
Aset tetap berwujud yang diperoleh dalam bentuk siap pakai atau dibangun lebih 
dahulu yang digunakan dalam operasi perusahaan (Tamam dan Wibowo, 2017). 
Menurut Brigham dan Houston (2011), perusahaan yang asetnya memadai untuk 
digunakan sebagai jaminan pinjaman cenderung akan cukup banyak menggunakan 
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hutang. Peningkatan jumlah asset tangibility perusahaan akan memberikan 
pengaruh pada keputusan struktur modal perusahaan. 
Perusahaan yang mempunyai total aktiva berwujud (tangible asset) dalam 
jumlah yang besar akan memiliki kesempatan lebih besar untuk mendapatkan 
pinjaman utang. Perusahaan yang mempunyai tangibility yang banyak dapat 
digunakan sebagai jaminan utang kepada investor atau debitur, sehingga 
perusahaan cenderung menggunakan utang yang relatif besar (Mulyani, 2017). 
Aktiva berwujud diberikan sebagai jaminan seandainya terjadi kesulitan keuangan 
pada perusahaan karena nilai aktiva berwujud lebih besar dari pada nilai aktiva 
lancar perusahaan (Setyawan dkk., 2016).  
Tangibility adalah aset tetap perusahaan yang dapat di gunakan sebagai 
jaminan dalam memperoleh dana eksternal yaitu hutang dari debitur. Semakin 
tinggi aset tetap yang dimiiki perusahaan, semakin tinggi pula kesempatan yang 
dimiliki oleh perusahaan dalam mendapatkan tambahan hutang. 
 
2.1.4. Pertumbuhan Penjualan 
Pertumbuhan penjualan adalah kenaikan jumlah penjualan dari tahun ke 
tahun atau dari waktu ke waktu. Pertumbuhan penjualan mencerminkan 
keberhasilan investasi pada periode masa lalu dan dapat dijadikan sebagai prediksi 
pertumbuhan masa yang akan datang (Carnevela, 2017). Tingkat penjualan yang 
relatif tinggi akan memberikan kemudahan bagi perusahaan untuk memperoleh 
modal yang berasal pihak eksternal yaitu hutang (Indra, dkk., 2017). 
Pertumbuhan penjualan menunjukan pertumbuhan perusahaan yang menjadi 
salah satu ukuran dalam menilai kemampuan perusahaan untuk meningkatkan 
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penjualan dari tahun ke tahun dan dalam hal ini akan dapat memberikan kemudahan 
perusahaan dalam memperoleh dana eksternal (Widayanti, dkk., 2016). 
Menurut Brigham dan Houston (2013) menyatakan bahwa perusahaan dengan 
penjualan yang relaif stabil dapat lebih mendapatkan banyak pinjaman 
dibandingakan dengan perusahaan yang tingkat penjualannya tidak stabil, karena 
kebutuhan dana yang digunakan suatu perusahaan dengan tingkat penjualan yang 
tinggi akan semakin besar. 
 
2.1.5. Set Kesempatan Investasi 
Menurut Erosvitha dan Wirawati (2016), set kesempatan investasi adalah 
hubungan antara pengeluaran saat ini maupun dimasa yang akan datang dengan 
nilai serta prospek sebagai hasil dari keputusan investasi untuk menciptakan nilai 
perusahaan dan menggambarkan tentang luasnya kesempatan atau peluang 
investasi bagi perusahaan, namun sangat tergantung pada pilihan pengeluaran 
perusahaan untuk kepentingan dimasa yang akan datang. 
Set kesempatan investasi menunjukan investasi perusahaan atau opsi 
pertumbuhan. Perusahaan dengan pertumbuhan yang baik akan menjadi 
pertimbangan oleh para investor dalam berinvestasi karena return saham yang 
diharapkan dapat diperoleh di masa mendatang dan juga kesempatan investasi 
mempengaruhi penentuan sumber dana yang akan digunakan untuk mendanai 
peluang investasinya, sehingga keputusan investasi dan kebijakan hutang saling 
terkait (Ramli dan Papilaya, 2015). 
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2.1.6.   Effective Tax Rate 
Menurut Setyawan dkk., (2016), Effective tax rate adalah persentase tarif 
ideal dalam perusahaan yang didasarkan pada informasi keuangan yang dihasilkan. 
Effective tax rate digunakan sebagai salah satu acuan para pembuat keputusan 
dalam membuat suatu kebijakan perusahaan dan membuat kesimpulan mengenai 
sistem perpajakan dalam perusahaan. Semakin tinggi pajak, maka perusahaan akan 
menggunakan lebih banyak hutang karena penggunaan hutang akan menimbulkan 
bunga hutang yang dapat mengurangi tingkat pajak yang dibayarkan perusahaan. 
Besar atau kecilnya tingkat pajak yang harus dibayar oleh perusahaan akan 
mempengaruhi struktur modal perusahaan khususnya dalam penambahan proporsi 
hutang. Ketika pajak perusahaan tinggi, maka perusahaan akan meningkatkan 
hutang perusahaan karena bunga dari hutang dapat mengurangi tingkat pajak 
(Kusumaningrum, 2016). 
Bunga merupakan suatu beban pengurang pajak dan pengurangan ini sangat 
berguna bagi perusahaan yang memiliki tingkat pajak yang tinggi. Tingkat pajak 
memiliki pengaruh dalam mempertimbangkan pengambilan keputusan struktur 
modal perusahaan. Dengan tingkat pajak yang tinggi, maka perusahaan akan 
terdorong untuk menggunakan hutang lebih banyak karena bunga hutang dapat 
mengurangi tingkat pajak yang dibayarkan perusahaan (Ulfa, 2017). 
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2.2 Hasil Penelitian yang Relevan 
  
Tabel 2.1 
Hasil Penelitian yang Relevan 
 
 
No Variabel Peneliti, Metode, 
dan Sampel 
Hasil Penelitian Saran 
Penelitian 
1 Independen: 
Firm size, 
growth 
opportunity, 
profitability, 
business risk, 
effective tax 
rate, asset 
tangibility, 
firm age, dan 
liquidity 
Dependen: 
Struktur 
modal 
Setyawan, 
Topowijono, dan 
Nuzula (2016), 
metode 
dokumentasi, 
sampel 31 
perusahaan sektor 
property dan real 
estate di BEI 
periode 2009-
2014. 
Hasil penelitian ini 
menunjukan bahwa 
Firm size, growth 
opportunity, 
profitability, 
business risk, 
effective tax rate, 
asset tangibility, firm 
age berpengaruh 
signifikan terhadap 
struktur modal. 
Liquidity tidak 
berpengaruh 
terhadap struktur 
modal. 
Saran 
penelitian 
selanjutnya 
menambah 
variabel 
independen 
agar dapat 
diketahui 
variabel lain 
yang 
mempengaruhi 
struktur modal 
dengan periode 
pengamatan 
yang lebih 
lama dan 
terbaru. 
 
2 Independen: 
Aset 
tangibility, 
growth, size, 
risk, 
profitability, 
dan tax 
Dependen: 
Struktur 
modal 
(leverage) 
Gwatidzo (2012), 
metode 
kuantitatif, 
sampel 178 
perusahaan di 
Johannesburg 
Stock Exchange 
(JSE) periode 
1998-2008. 
Hasil penelitian ini 
menunjukan  bahwa 
Asset tangibility, 
growth, size, dan risk 
berpengaruh positif 
terhadap struktur 
modal (leverage). 
Sedangkan 
proftability dan tax 
tidak berpengaruh 
terhadap struktur 
modal (leverage). 
 
Saran bagi 
penelitian 
selanjutnya 
agar meneliti 
lebih luas 
perusahaan – 
perusahaan 
yang ada di 
Afrika. 
 
 
 
Tabel Berlanjut ....... 
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No Variabel Peneliti, Metode, 
dan Sampel 
Hasil Penelitian Saran 
Penelitian 
3 Independen: 
Investment 
Opportunity 
Set 
Dependen: 
Struktur 
Modal 
Ramli dan 
Papilaya (2015), 
metode 
kuantitatif, 
sampel 17 
perusahaan 
otomotif dan 
komponennya di 
BEI tahun 2008-
2012. 
Hasil penelitian ini 
menunjukan bahwa 
Investment 
Opportunity Set 
berpengaruh positif 
terhadap struktur 
modal. 
 
Saran bagi 
penelitian 
selanjutnya 
disarankan 
untuk 
menambah 
variabel lain. 
4 Independen: 
Pertumbuhan 
penjualan, 
tingkat pajak, 
risiko bisnis, 
ukuran 
perusahaan, 
dan 
profitabilitas 
Dependen: 
Struktur 
Modal 
Kusumaningrum 
(2016), metode 
kuantitatif, teknik 
dokumentasi pada 
perusahaan 
property dan real 
estate di BEI 
tahun 2011-2014. 
Hasil penelitian 
menunjukan bahwa 
tingka pajak dan 
ukuran perusahaan 
berpengaruh positif 
terhadap struktur 
modal sedangkan 
pertumbuhan 
penjualan, risiko 
bisnis, dan 
profitabilitas tidak  
berpengaruh 
terhadap struktur 
modal. 
Saran penelitian 
selanjutnya 
menambah 
variabel 
independen agar 
dapat diketahui 
variabel lain 
yang 
mempengaruhi 
struktur modal 
dengan periode 
pengamatan 
yang lebih lama 
dan terbaru. 
 
5 Independen: 
growth 
opportunity, 
profitabilitas, 
effective tax 
rate dan 
asset 
tangibility 
Dependen: 
Struktur 
Modal 
Mulyani (2017), 
metode survey, 
sampel 11 
perusahaan food 
and beverage di 
BEI tahun 2011-
2015. 
Hasil penelitian 
menunjukan bahwa 
growth 
opportunity, 
profitabilitas, dan 
effective tax rate 
tidak berpengaruh 
terhadap struktur 
modal, sedangkan 
asset tangibility 
berpengaruh positif 
terhadap struktur 
modal. 
Saran penelitian 
selanjutnya 
menambah 
variabel yang 
dapat 
mempengaruhi 
struktur modal, 
memperluas 
objek penelitian, 
menabah 
variabel 
intervening 
maupun 
moderating.  
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No Variabel Peneliti, 
Metode, dan 
Sampel 
Hasil Penelitian Saran 
Penelitian 
6 Independen: 
Profitabilitas, 
Tingkat 
Pertumbuhan 
Pertumbuhan 
Perusahaan, 
Likuiditas, 
dan Pajak 
Dependen: 
Struktur 
modal 
 
Widayanti, 
Triaryati, 
Abundanti 
(2016), metode 
kuantitatif , 
sampel 14 
perusahaan 
sektor pariwisata 
di BEI tahun 
2010-2014 
Hasil penelitian ini 
menunjukan bahwa 
Likuiditas 
berpengaruh negatif 
dan Profitabilitas, 
tingkat pertumbuhan 
perusahaan dan 
pajak tidak 
bepengaruh terhadap 
struktur modal. 
Saran penelitian 
selanjutnya 
mengembangkan 
penelitian 
dengan 
menggunakan 
sampel yang 
lebih luas dan 
menambah 
periode 
penelitian. 
7 Independen: 
Profitabilitas, 
set 
kesempatan 
investasi, 
pertumbuhan 
penjualan, 
dan risiko 
bisnis.  
Dependen: 
Struktur 
modal 
Erosvitha dan 
Wirawati 
(2016), metode 
kuantitatif, 
sampel 12 
perusahaan food 
and beverage di 
BEI tahun 2010-
2013. 
Hasil penelitian 
menunjukan bahwa 
profitabilitas 
berpengaruh negatif, 
set kesempatan 
investasi dan 
pertumbuhn 
penjualan 
berpengaruh positif, 
sedangkan risiko 
bisnis tidak 
berpengaruh teradap 
struktur modal. 
Saran bagi 
penelitian 
selanjutnya agar 
mencari atau 
menambah 
variabel lain 
yang dapat 
mempengaruhi 
struktur modal 
perusahaan dan 
juga 
memperpanjang 
periode 
penelitian. 
8 Independen: 
Tangibility, 
profitability, 
liquidity, firm 
size, dan non 
debt taxshield 
Dependen: 
Struktur 
modal 
Tamam 
danWibowo 
(2017), metode 
kuantitatif, 
sampel 14 
peruahaan sektor 
pertanian di BEI 
tahun 2008-
2014. 
Hasil penelitian ini 
menunjukan bahwa 
liquidity dan firm 
size berpengaruh 
positif  terhadap 
struktur modal, 
sedangkan 
tangibility, 
profitability, dan non 
debt taxshield tidak 
berpengaruh 
terhadap struktur 
modal. 
Saran penelitian 
selanjutnya 
dapat 
memperluas 
cangkupan 
penelitian 
dengan cara 
memperpanjang 
periode 
penelitian dan 
menambah 
variabel lain yag 
mempengaruhi 
struktur modal.  
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No Variabel Peneliti, Metode, 
dan Sampel 
Hasil Penelitian Saran 
Penelitian 
9 Independen: 
Risiko bisnis, 
pertumbuhan 
penjualan,profi
tabilitas, dan 
set kesempatan 
investasi 
Dependen: 
Struktur modal 
Susanti (2017), 
metode purposive 
sampling, entitas 
perbankan di BEI 
tahun 2013-2015. 
Hasil penelitian ini 
menyatakan bahwa 
pertumbuan 
penjualan 
berpengaruh positif, 
sedangan risiko 
bisnis, profitabilitas, 
dan set kesempatan 
investasi tidak 
berpengaruh 
terhadap struktur 
modal. 
Saran bagi 
penelitian 
selanjutnya 
dapat 
menggunakan 
variabel 
defisit 
pembelanjaan 
sebagai 
variabel  dan 
menambah 
periode waktu 
pengamatan. 
10 Independen: 
Effective tax 
rate, non case 
expense, 
pertumbuhan 
aset dan 
ukuran 
perusahaan  
Dependen: 
Struktur modal 
Ulfa (2017), 
metode purposive 
sampling, sampel 
perusahaan non 
keuangan yang 
masuk dalam LQ-
45 di BEI tahun 
2012-2015. 
Hasil penelitian 
menunjukan bahwa 
Effective tax rate dan 
pertumbuhan aset 
berpengaruh positif, 
sedangkan non case 
expense berpengarh 
negatif dan ukuran 
perusahaan tidak 
berpengaruh 
terhadap struktur 
modal. 
Saran bagi 
penelitian 
selanjutnya 
menambah 
variabel ain 
yang dapat 
mempengaruh
i struktur 
modal dan 
memperbanya
k sampe 
penelitian 
serta 
memperpanjan
g periode 
penelitian. 
Pada variabel tangibility terdapat perbedaan penelitian terdahulu. Penelitian 
yang dilakukan oleh Setyawan dkk, (2016), menunjukan bahwa tangibility 
berpengaruh positif terhadap struktur modal, sedangkan dipenelitian yang 
dilakukan oleh Tamam dan Wobowo (2017), menyatakan bahwa tangibility tidak 
berpengaruh terhdap struktur modal. 
 Terdapat perbedaan penelitian terdahulu terhadap variabel pertumbuhan 
penjualan. Penelitian yang dilakukan oleh Erosvitha dan Wirawati (2016), 
Lanjutan Tabel 2.1 
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menyatakan bahwa pertumbuhan penjualan berpengaruh positif terhadap struktur 
modal, sedangkan dipeneltian yang dilakukan oleh Kusumaningrum (2016), 
menunjukan bahwa pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh terhadap struktur 
modal. 
 Terdapat perbedaan penelitian terdahulu terhadap variabel set kesempatan 
investasi. Pada penelitian yang dilakukn oleh Ramli dan Papilaya (2015), 
menunjukan bahwa set kesempatan investasi berpengaruh positif terhadap struktur 
modal, sedangkan dipenelitian yang dilakukan oleh Susanti (2017) menunjukan 
bahwa set kesempatan investasi tidak berpengaruh terhadap struktur modal. 
 Pada variabel effective tax rate terdapat perbedaan penelitian terdahulu. 
Penelitian yang dilakukan oleh Ulfa (2017), menyatakan bahwa effective tax rate 
bepengaruh posistif terhadap struktur modal, sedangkan penelitian yang dilakukan 
oleh widayanti dkk, (2016), menyatakan bahwa tingkat pajak tidak berpengaruh 
terhadap struktur modal. 
 
2.3      Kerangka Berpikir 
Kerangka pemikiran dalam penelitian ini adalah untuk mengetahui 
pengaruh  tangibility, pertumbuhan penjualan, set kesempatan investasi, effective 
tax rate terhadap struktur modal periode 2011-2017. Model dalam penelitian ini 
digambarkan dalam kerangka pemikiran sebagai berikut. 
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Gambar 2.3.1 
Kerangka Berpikir Penelitian 
 
   X1 
    
X2   
          
   X3           Y  
       
   X4 
 
 
2.4 Perumusan Hipotesis 
2.4.1. Pengaruh Tangibility Terhadap Struktur Modal 
Perusahaan yang mempunyai total aktiva berwujud (tangible asset) dalam 
jumlah yang besar akan memiliki kesempatan lebih besar untuk mendapatkan 
pinjaman utang. Perusahaan yang mempunyai tangibility yang banyak dapat 
digunakan sebagai jaminan hutang kepada investor atau debitur, sehingga 
perusahaan cenderung menggunakan hutang yang relatif besar (Mulyani, 2017). 
Asset tangibility berkaitan dengan jumlah kekayaan yang dimiliki 
perusahaan yang dapat dijadikan sebagai jaminan (collateral) sebagai cara untuk 
mengurangi resiko kreditur. Jadi, semakin besar proporsi asset tangibility 
perusahaan, maka kreditur akan mudah memberi pinjaman, sehingga tingkat utang 
Tangibility 
Pertumbuhan Penjualan 
Set Kesempatan 
Investasi 
Struktur Modal 
(Y) 
Effective Tax Rate 
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perusahaan menjadi besar. Oleh karena itu asset tangibility memiliki hubungan 
yang positif terhadap struktur modal (Wardhana, 2012). 
Penelitian yang di lakukan oleh Wardhana (2012), Mulyani (2017), 
Setyawan dkk. (2016), Gwatidzo (2012), Dewi dan Badjra (2014), serta Laksana 
dan Widyawati (2016) menyatakan bahwa tangibility berpengaruh positif terhadap 
struktur modal. Berdasarkan hasil penelitian di atas mengenai pengaruh tangibility 
terhadap struktur modal, maka hipotesis penelitian yang diajukan adalah: 
H1 : Tangbility berpengaruh positif terhadap strukur modal. 
 
2.4.2. Pengaruh Pertumbuhan Penjualan Terhadap Struktur Modal 
Pertumbuhan penjualan perusahaan yang tinggi akan meningkatkan 
pembiayaan dengan dana dari hutang. Semakin pesat pertumbuhan penjualan, 
semakin mudah perusahaan untuk memperoleh hutang dibanding dengan 
perusahaan kecil. Perusahaan yang mempunyai tingkat penjualan tinggi akan lebih 
menguntungkan jika menggunakan hutang, karena dengan penjualan yang cukup 
pesat earning per share dapat dimaksimumkan (Erosvitha dan Wirawati, 2016). 
Pertumbuhan penjualan menunjukan pertumbuhan perusahaan yang 
menjadi salah satu ukuran dalam menilai kemampuan perusahaan untuk 
meningkatkan penjualan dari tahun ke tahun dan dalam hal ini akan dapat 
memberikan kemudahan perusahaan dalam memperoleh dana eksternal 
(Widayanti, dkk., 2016). 
Perusahaan dengan penjualan yang relaif stabil dapat lebih mendapatkan 
banyak pinjaman dibandingakan dengan perusahaan yang tingkat penjualannya 
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tidak stabil, karena kebutuhan dana yang digunakan suatu perusahaan dengan 
tingkat penjualan yang tinggi akan semakin besar (Brigham dan Houston, 2013). 
Penelitian yang dilakukan oleh Erosvitha dan Wirawati (2016),  Wardani 
dkk. (2016), serta Suweta dan Dewi (2016) menunjukan bahwa pertumbuhan 
penjualan berpengaruh positif terhadap struktur modal. Berdasarkan hasil 
penelitian di atas mengenai pengaruh pertumbuhan penjualan terhadap struktur 
modal, maka hipotesis penelitian yang diajukan adalah: 
H2 : Pertumbuhan penjualan berpengaruh positif terhadap strukur modal. 
 
2.4.3. Pengaruh Set Kesempatan Investasi Terhadap Struktur Modal 
Perusahaan dengan tingkat pertumbuhan yang lebih tinggi akan 
menimbulkan kebutuhan investasi yang lebih besar. Hutang biasanya akan 
bertambah ketika investasi yang dilakukan melebihi laba ditahan. Pada perusahaan 
yang mempunyai peluang tnggi untuk tumbuh dapat mempunyai kesempatan 
investasi yang tinggi, sehingga membutuhkan dana yang tinggi, dimana tidak cukup 
hanya dengan dana internal perusahaan tetapi juga memerlukan dana eksternal yaitu 
hutang (Yulia dan Ifaksara, 2016). 
Set kesempatan investasi menunjukan investasi perusahaan atau opsi 
pertumbuhan. Perusahaan dengan pertumbuhan yang baik akan menjadi 
pertimbangan oleh para investor dalam berinvestasi karena return saham yang 
diharapkan dapat diperoleh di masa mendatang dan juga kesempatan investasi 
memengaruhi penentuan sumber dana yang akan digunakan untuk mendanai 
peluang investasinya, sehingga keputusan investasi dan kebijakan hutang saling 
terkait (Ramli dan Papilaya, 2015). 
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Penelitian yang dilakukan oleh Yulia dan Ifaksara (2016), Ramli dan 
Papilaya (2015), Erosvitha dan Wirawati (2016), serta Udayani dan Suaryana 
(2013) menunjukan bahwa set kesempatan investasi berpengaruh positif terhadap 
struktur modal. Berdasarkan hasil penelitian di atas mengenai pengaruh set 
kesempatan investasi terhadap struktur modal, maka hipotesis penelitian yang 
diajukan adalah: 
H3 : Set kesempatan investasi berpengaruh positif terhadap strukur modal. 
 
2.4.4. Pengaruh Effective Tax Rate Terhadap Struktur Modal 
Effective tax rate digunakan sebagai salah satu acuan para pembuat 
keputusan dalam membuat suatu kebijakan perusahaan dan membuat kesimpulan 
mengenai sistem perpajakan dalam perusahaan. Semakin tinggi pajak, maka 
perusahaan akan menggunakan lebih banyak utang karena penggunaan utang akan 
menimbulkan bunga utang yang dapat mengurangi tingkat pajak yang dibayarkan 
perusahaan (Setyawan, dkk., 2016). 
Tingkat pajak memiliki pengaruh dalam mempertimbangkan pengambilan 
keputusan struktur modal perusahaan. Dengan tingkat pajak yang tinggi, maka 
perusahaan akan terdorong untuk menggunakan hutang lebih banyak  karena bunga 
utang dapat mengurangi tingkat pajak yang dibayarkan perusahaan (Ulfa, 2017). 
Dalam trade-off theory dijelaskan bahwa perusahaan dapat menerima 
perlindungan dari sisi pajak dengan menggunakan beban bunga yang berasal dari 
hutang. Bunga pinjaman merupakan beban yang dapat dijadikan sebagai pengurang 
pajak yang harus dikeluarkan oleh perusahaan. Jadi, semakin tinggi tarif pajak 
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perusahaan, semakin besar manfaat penggunaan hutang (Brigham dan Houston, 
2011). 
Penelitian yang dilakukan oleh Ulfa (2017), Setyawan, dkk. (2016), Alipour 
(2015) dan Kusumaningrum (2016), menyatakan bahwa effective tax rate 
berpengaruh positif terhadap struktur modal. Berdasarkan hasil penelitian di atas 
mengenai pengaruh effective tax rate terhadap struktur modal, maka hipotesis 
penelitian yang diajukan adalah: 
H4 : Effective tax rate berpengaruh positif terhadap strukur modal. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
BAB III 
METODE PENELITIAN 
 
3.1. Waktu dan Wilayah penelitian 
Penelitian ini dilakukan di IAIN Surakarta dengan mengakses dan mengunduh 
situs resmi Bursa Efek Indonesia (BEI) yang menyediakn data laporan keuangan 
auditan perusahaan melalui website www.idx.co.id. Penelitian dilakukan pada 
bulan September 2018 sampai Januari 2019. 
 
3.2.  Jenis Penelitian 
 Penelitian ini merupakan jenis penelitian kuantitatif. Penelitian kuantitatif 
adalah penelitian yang berlandaskan pada filsafat positivisme, digunakan untuk 
meneliti pada populasi atau sampel tertentu, pengumpulan data menggunakan 
instrumen penelitian, analisis data bersifat statistik, dengan tujuan untuk menguji 
hipotesis yang telah ditetapkan (Sugiyono, 2016). 
 
3.3 Populasi, Teknik Pengambilan Sampel, dan Sampel 
3.3.1. Populasi  
Populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri atas objek atau subjek 
yang memiliki kualitas dan karakteristik tertentu yang ditetapkan oleh peneliti 
untuk dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulannya (Sugiyono, 2016). Populasi 
dalam penelitian ini yaitu seluruh perusahaan sub sektor perdagangan retail yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2011-2017 yang berjumlah 25 perusahaan. 
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3.3.2    Teknik Pengambilan Sampel 
Teknik pengambilan sampel yang digunakan oleh peneliti adalah purposive 
sampling, yaitu teknik pengambilan sampel dengan pertimbangan atau kriteria 
tertentu (Sugiyono, 2016).  Adapun kriteria sampel adalah sebagai berikut. 
1. Perusahaan Sub Sektor Perdagangan Retail yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia tahun 2011-2017.  
2. Perusahaan tersebut menyediakan laporan keuangan tahunan selama periode 
2011-2017. 
3. Perusahaan yang mengalami kerugian dikeluarkan dari sampel. 
3.3.3. Sampel 
Menurut Sugiyono (2016) sampel merupakan bagian dari jumlah dan 
karakteristik yang dimiliki oleh populasi tersebut. Pengambilan sampel penelitian 
yang dilakukan dengan teknik purposive sampling diperoleh sampel sebanyak 6 
perusahaan. 
 
Tabel 3.1 
Seleksi Pemilihan Sampel 
 
Kriteria Jumlah 
Perusahaan retail yang terdaftar di BEI tahun 2011-2017 25 
Perusahaan yang tidak menyediakan laporan keuangan 
tahunan selama periode 2011-2017 
(5) 
Perusahaan yang mengalami kerugian dikeluarkan dari 
sampel 
(11) 
Jumlah perusahaan yang masuk sampel 9 
Jumlah data yang dapat diolah dalam penelitian (9 
perusahaan x 7 tahun) 
63 
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3.4. Data  dan Sumber Data 
Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Data 
sekunder adalah data yang diperoleh dalam bentuk yang sudah ada, sudah 
dikumpulkan, dan diolah oleh pihak lan (Sugiyono, 2016).  Data yang digunakan 
dalam penelitian ini adalah laporan keuangan perusahaan sub sektor perdagangan 
retail yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2011-2017. Data dapat diperoleh 
dari situs BEI (www.idx.co.id). 
3.5. Teknik Pengumpulan Data 
Metode pengumpulan data dalam penelitian ini adalah berupa dokumen 
yang berisikan laporan keuangan yang telah dipublikasikan oleh perusahaan yang 
menjadi sampel. Pada penelitian ini, pengumpulan data dilakukan dengan metode 
dokumentasi, yaitu mengumpulkan data-data yang dibutuhkan, dilanjutkan dengan 
pencatatan dan perhitungan. Data dapat diperoleh dari situs BEI (www.idx.co.id). 
 
3.6. Variabel Penelitian 
Menurut Sugiyono (2016), variabel penelitian adalah suatu atribut atau sifat 
atau nilai dari orang, obyek atau kegiatan yang mempunyai variasi tertentu yang 
ditetapkan oleh para peneliti untuk dipelajari dan kemudian ditark kesimpulannya. 
Dalam penelitian ini menggunakan dua variabel yaitu : 
1. Variabel Independen (Variabel Bebas) 
Variabel independen (variabel bebas) sering disebut sebagai variabel stimulus, 
predictor, dan antecedent. Variabel independen merupakan variabel yang 
mempengaruhi atau yang menjadi sebab perubahannya atau timbulnya variabel 
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dependen (Sugiyono, 2016). Variabel independen dalam penelitian ini adalah 
tangibility, pertumbuhan penjualan, set kesempatan investasi, dan effective tax rate. 
2. Variabel Dependen (Variabel Terikat) 
Variabel dependen sering disebut sebagai variabel output, kriteria, dan 
konsekuen. Variabel dependen merupakan variabel yang dijelaskan atau 
dipengaruhi atau yang menjadi akibat karena adanya variabel independen 
(Sugiyono, 2016). Variabel dependen dalam penelitian ini adalah struktur modal. 
3.7. Definisi Operasional Variabel 
 
Tabel 3.2 
Definisi Operasional Variabel 
 
No  Variabel  Definisi  Indikator  Skala  
1 Dependen     
 Struktur 
Modal (Y) 
Struktur modal 
dalam penelitian 
ini merupakan 
perbandingan 
antara total 
hutang dengan 
total modal 
(Mulyani, 2017). 
 
DER =
Total Utang
Total Modal
 x 100% 
 
(Mulyani, 2017) 
Rasio  
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No Variabel Defiisi  Indikator  Skala  
2 Independen     
 Tangibility 
(X1) 
Tangibility 
adalah aset tetap 
perusahaan 
yang di ukur 
dengan 
membanding-
kan aset tetap 
dengan total 
aset (Setywan, 
dkk., 2016) 
𝑇𝑎𝑛𝑔𝑖𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑦 =
Aset Tetap
Total Aset
 x 100% 
 
(Setyawan dkk., 2016) 
 
Rasio  
 Pertumbuhan 
penjualan 
(X2) 
Pertumbuhan 
penjualan dapat 
dihitung dengan 
membandingkan 
penjualan pada 
tahun ke-t 
setelah 
dikurangi 
penjualan 
periode 
sebelumnya 
terhadap 
penjualan pada 
periode 
sebelumnya 
(Erosvitha dn 
Wirawati, 2016) 
Pertumbuhan penjualan
=
Penjualan (t) − Penjualan(t − 1)
Penjualan(t − 1)
 x 100% 
 
(Erosvitha dn Wirawati, 2016) 
Rasio  
 Set 
Kesempatan 
Investasi 
(X3) 
Set kesempatan 
investasi dapat 
diukur dengan 
menggunaka 
earning per 
share yang 
membandingkan 
antara laba per 
lembar saham 
dengan harga 
saham 
(Erosvitha dan 
Wirawati, 2016) 
Set kesempatan Investasi
=
Laba per Lembar Saham
Harga Saham
 x 100% 
 
(Erosvitha dan Wirawati, 2016) 
 
Rasio  
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No  Variabel  Definisi  Indikator  Skala  
 Independen     
 Effective tax 
rate  
(X4) 
Effective tax rate 
merupakan sebuah 
presentase besaran 
tarif pajak yang di 
tanggung oleh 
perusahaan yang 
diukur dengan 
membandingkan 
pajak perusahaan 
dengan laba 
sebelum pajak 
(Mulyani, 2017) 
𝐸𝑓𝑓𝑒𝑐𝑡𝑖𝑣𝑒 𝑡𝑎𝑥 𝑟𝑎𝑡𝑒
=
pajak perusahaan
Laba sebelum pajak
 x 100% 
 
(Mulyani, 2017) 
Rasio  
 
3.8. Teknik Analisis Data 
Seluruh penyajian dan analisis data yang digunakan dalam penelitian ini 
dengan menggunakan bantuan program Statistical Package for Social Sciences 23 
(SPSS). Penelitian ini menggunakan beberapa uji statistik yang terdiri dari 
pengujian hipotesis, statistik deskriptif, dan uji asumsi klasik. 
3.8.1. Statistik Deskriptif 
Statistik deskriptif memberikan sebuah gambaran atau deskripsi suatu data 
yang dapat dilihat dari nilai rata-rata (mean), standar deviasi, varian, maksimum, 
minimum, sum, range, kurtosis, dan skewness (kemencengan distribusi) (Ghozali, 
2016). 
3.8.2 Uji Asumsi Klasik 
1. Uji Normalitas 
Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah model dalam regresi antara 
variabel dependen dan independen atau keduanya mempunyai distribusi normal 
Lanjutan Tabel 3.2 
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atau tidak (Ghozali, 2016). Regresi yang baik adalah yang memiliki distribusi data 
normal atau mendekati normal. Untuk meningkatkan hasil uji normalitas data, maka 
peneliti menggunakan uji statistik dengan menggunakan uji Kolmogorov-Smirnov. 
Jika pada uji Kolmogorov-Smirnov menunjukkan p-value lebih besar dari 0,05, 
maka data berdistribusi normal dan sebaliknya. Jika p-value  lebih kecil dari 0,05, 
maka data tersebut berdistribusi tidak normal. 
2. Uji Autokorelasi 
Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam suatu model regresi 
linier ada korelasi antarkesalahan penggangu pada periode t dengan kesalahan 
penggangu pada periode t-1 (sebelumnya) (Ghozali, 2016: 107). Model regresi 
yang baik adalah regresi yang bebas dari autokorelasi. Salah satu cara yang 
digunakan untuk mendeteksi adanya autokorelasi adalah dengan uji run test. 
Adapun kriteria dalam pengujian run test yaitu jika nilai signifikan > 0,05 berarti 
tidak terjadi autokorelasi. Sebaliknya jika nilai signifikan < 0,05, maka akan terjadi 
autokorelasi. 
3. Uji Heteroskedastisitas 
Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk mengetahui apakah dalam model 
regresi terjadi ketidaksamaan variasi dari residual suatu pengamatan ke pengamatan 
lain (Ghozali, 2016). Jika variansi dari residual satu pengamatan ke pengamatan 
lain tetap, maka disebut dengan homoskedastisitas. Jika berbeda, maka dengan 
heteroskedastisitas. 
Model regresi yang baik adalah seharusnya homoskedastisitas atau tidak terjadi 
heteroskedastisitas (Ghozali, 2016). Cara untuk mendeteksi adanya 
35 
 
 
heteroskedastisitas adalah menggunakan uji glejser. Uji glejser dapat dilakukan 
dengan meregres nilai absolut residual terhadap variabel independen. Kriteria 
pengujiannya yaitu apabila masing-masing dari variabel mempunyai nilai yang 
signifikansi (p-value) > 0,05, maka dapat disimpulkan bahwa setiap variabel tidak 
mengandung adanya heteroskedastisitas, sehingga dapat memenuhi persyaratan 
dalam analisis regresi (Ghozali, 2016). 
4. Uji Multikolinearitas 
Uji Multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi 
ditemukan adannya korelasi yang tinggi atau sempurna antar variabel independen. 
Penelitian untuk mendeteksi ada tidaknya multikolinearitas menggunakan: (1) 
tolerance value (2) variance inflation factor (VIF). Kedua ukuran ini menunjukkan 
setiap variabel independen yang dijelaskan oleh variabel independen lainnya. Jadi 
nilai tolerance yang rendah sama dengan nilai VIF tinggi. Jika nilai tolerance  ≥  0,1 
dan VIF ≤ 10, maka model tersebut bebas dari multikolinieritas (Ghozali, 2016). 
 
3.8.3 Uji Ketepatan Model 
1. Uji Statistik F 
Uji F digunakan untuk mengetahui semua variabel independen atau bebas yang 
akan dimasukkan dalam model yang mempunyai pengaruh secara bersama-sama 
terhadap variabel dependennya. Nilai F dalam penelitian ini menggunakan tingkat 
signifikan sebesar 5%.  
Adapun kriteria yang digunakan dalam pengujian ini adalah: 
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a. Jika nilai F hitung > F tabel, artinya terdapat pengaruh yang simultan antara 
variabel independen dan variabel dependen. 
b. Jika nilai F hitung < F tabel, artinya tidak terdapat pengaruh yang simultan 
antara variabel independen dan variabel dependen. 
c. Jika probabilitas (sig t) > α (0,05), maka H0 diterima, artinya tidak ada pengaruh 
yang signifikan dari variabel independen terhadap variabel dependen, 
sedangkan jika probabilitas (sig t) < α  (0,05), maka H0  ditolak, artinya ada 
pengaruh yang signifikan dari variabel independen terhadap variabel dependen 
(Ghozali, 2016: 96). 
2. Uji Koefisien Determinan (R2) 
Koefisien determinan (R2) pada intinya untuk mengukur sejauh mana 
kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel independen. Nilai 
koefisien  determinasi adalah antara nol dan satu. Nilai R2 yang kecil berarti 
kemampuan variabel-variabel independen dalam menjelaskan variabel-variabel 
dependen amat terbatas. Nilai mendekati satu berarti variabel-variabel independen 
memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi variasi 
variabel dependen (Ghozali, 2016: 95). 
 
3.8.4 Analisis Regresi Linier Berganda  
Metode analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah dengan 
menggunakan analisis regresi linier berganda, karena dalam analisis regresi selain 
digunakan untuk mengukur kekuatan hubungan antara kedua variabel atau lebih 
juga dapat menunjukkan arah hubungan Antara variabel dependen dan variabel 
independen (Ghozali, 2016: 94). 
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Analisis regresi berganda dalam penelitian ini digunakan untuk menguji 
pengaruh variabel tangibility, pertumbuhan penjualan, set kesempatan investasi, 
dan effective tax rate terhadap struktur modal. Dalam penelitian ini diperoleh 
persamaan regresi sebagai berikut. 
SM = α + β1 T +  β2 PP + β3 SKI + β4  ETR+ e 
di mana: 
SM   = Struktur Modal 
α  = konstanta 
β1-β4  = koefisien regresi dari setiap variabel independen 
T  = Tangibility 
PP  = Pertumbuhan Penjualan 
SKI  = Set Kesempatan Investasi 
ETR  = Effective Tax Rate 
e  = error terms 
 
3.8.5 Uji Hipotesis (Uji t) 
Uji statistik t pada dasarnya menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu 
variabel independen secara individual dalam menerangkan variabel dependen 
(Ghozali, 2016: 97). Pada uji statistik t, nilai t hitung akan dibandingkan dengan t 
tabel dengan cara sebagai berikut. 
a. Bila t hitung > t tabel atau probabilitas < tingkat signifikan (sig < 0,05), maka 
Ha diterima dan H0 ditolak, variabel independen berpengaruh terhadap variabel 
dependen. 
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b. Bila t hitung < t tabel atau probabilitas > tingkat signifikan (sig > 0,05), maka 
Ha ditolak dan H0 diterima, variabel independen berpengaruh terhadap variabel 
dependen. 
  
 
BAB IV 
ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN 
 
4.1. Gambaran Umum 
 Penelitian ini menggunakan sampel perusahaan sub sektor perdagangan retail 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2011-2017. Dengan menggunakan 
pendekatan purposive sampling, sehingga diperoleh sampel sebanyak 49 data 
pengamatan. 
Penelitian ini terdiri dari lima jenis variabel yaitu variabel struktur modal 
sebagai variabel dependen, variabel tangibility, pertumbuhan penjualan, set 
kesempatan investasi, dan effective tax rate sebagai variabel independen. Proses 
seleksi berdasarkan kriteria yang telah ditetapkan disajikan dalam tabel 4.1 sebagai 
berikut. 
Tabel 4.1 
Hasil Penentuan Sampel 
Kriteria Jumlah 
Perusahaan retail yang terdaftar di BEI tahun 2011-2017 25 
Perusahaan yang tidak menyediakan laporan keuangan 
tahunan selama periode 2011-2017 
(5) 
Perusahaan yang mengalami kerugian dikeluarkan dari 
sampel 
(11) 
Jumlah perusahaan yang masuk sampel 9 
Perusahaan yang terkena Outlier  (3) 
Perusahaan yang menjadi sampel data 6 
Jumlah data yang dapat diolah dalam penelitian (6 
perusahaan x 7 tahun) 
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4.2. Pengujian dan Hasil Analisis Data 
4.2.1. Hasil Analisis Statistik Deskriptif 
Deskripsi data digunakan untuk memberikan gambaran mengenai data yang 
diperoleh dari hasil penelitian. Deskripsi data ini meliputi nilai minimum, nilai 
maximum, mean, dan standar deviasi. Hasil dari pengujian statistik deskriptif dari 
struktur modal, tangiblity, pertumbuhan penjualan, set kesempatan investasi, dan 
effective tax rate dari tahun 2011-2017 disajikan dalam tabel di bawah ini. 
Tabel 4.2 
Hasil Uji Statistik Deskriptif 
 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
T 42 ,01550 ,33271 ,1887531 ,10903347 
PP 42 ,01122 ,51063 ,1731069 ,12832843 
SKI 42 ,03200 1,44900 ,5616571 ,46328995 
ETR 42 ,07834 ,36698 ,2163562 ,06623886 
SM 42 ,22647 3,78883 1,7496852 1,09093662 
Valid N (listwise) 42     
 
Dari hasil uji statistik deskriptif pada tabel di atas, menunjukkan bahwa 
struktur modal memiliki rentang nilai dari 0,22647 hingga 3,78883. Nilai terendah 
sebesar 0,22647 dimiliki oleh PT. Tiphone Mobile Indonesia Tbk. pada tahun 2012. 
Nilai tertinggi sebesar 3,78883 dimiliki oleh PT. Matahari Departemen Store Tbk. 
pada tahun 2013. Nilai rata-rata struktur modal sebesar 1,7496852 dan nilai standar 
deviasi sebesar 1,09093662. 
Variabel tangibility memiliki rentang nilai dari 0,01550 hingga 0,33271. 
Nilai terendah sebesar 0,01550 dimiliki oleh PT Tiphone Mobile Indonesia Tbk. 
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pada tahun 2017, sedangkan nilai tertinggi sebesar 0, 33271 dimiliki oleh PT 
Sumber Alfaria Trijaya Tbk. pada tahun 2011. Nilai rata-rata tangibility sebesar 
0,1887531 dan nilai standar deviasi sebesar 0,1093347. 
Variabel pertumbuhan penjualan memiliki rentang nilai dari 0,01122 hingga 
0,51063. Nilai terendah sebesar 0, 01122  dimiliki oleh Ramayana Lestari Sentosa 
Tbk. pada tahun 2017. Sedangkan nilai tertinggi sebesar 0,51063 dimiliki oleh PT. 
Tiphone Mobile Indonesia Tbk. pada tahun 2015. Nilai rata-rata pertumbuhan 
penjualan 0,1731069 dan nilai standar deviasi 0,12832843. 
Variabel set kesempatan investasi memiliki rentang nilai dari 0,03200 
hingga 1,44900. Nilai terendah sebesar 0,03200 dimiliki oleh PT Matahari 
Departemen Store Tbk. pada tahun 2011 dan nilai tertinggi sebesar 1,44900 dimiliki 
oleh PT Sumber Alfaria Trijaya Tbk. pada tahun 2016. Nilai rata-rata set 
kesempatan investasi 0,5616571 dan nilai standar deviasi 0,46328995. 
Variabel effective tax rate memiliki rentang nilai dari 0,07834 hingga 
0,36698. Nilai terendah sebesar 0,07834 dimiliki oleh PT Ramayana Lestari 
Sentosa Tbk. pada tahun 2015 dan nilai tertinggi sebesar 0,36698 dimiliki oleh PT 
Matahari Departemen Store Tbk. pada tahun 2011. Nilai rata-rata effective tax rate 
0,2163562 dan nilai standar deviasi 0,06623886. 
 
4.2.2. Uji Asumsi Klasik 
Model regeresi yang baik disyaratkan harus memenuhi tidak adanya 
masalah asumsi klasik. Uji asumsi klasik dari masing-masing model meliputi uji 
normalitas, uji multikolonieritas, uji heteroskedastisitas, dan uji autokorelasi: 
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1. Uji Normalitas 
Uji normalitas digunakan untuk menguji apakah regresi, variabel dependen dan 
variabel independen atau keduanya mempunyai distribusi normal atau tidak. Jika 
hasil pada uji Kolmogorov-Smirnov menunjukkan nilai signifikansi lebih besar dari 
0,05 maka data berdistribusi normal dan sebaliknya jika nilai signifikansi lebih 
kecil dari 0,05 maka data tersebut tidak berdistribusi normal. Hasil uji normalitas 
berdasarkan uji Kolmogorov-Smirnov (K-S) disajikan pada tabel 4.3 berikut ini. 
Tabel 4.3 
Hasil Uji Normalitas 
 
 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 
Unstandardized 
Residual 
N 42 
Normal Parametersa,b Mean ,0000000 
Std. Deviation ,87715562 
Most Extreme Differences Absolute ,101 
Positive ,101 
Negative -,075 
Test Statistic ,101 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,200c,d 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 
d. This is a lower bound of the true significance. 
 
Berdasarkan tabel uji normalitas di atas menunjukkan bahwa pengujian 
terhadap residual didapatkan hasil bahwa nilai signifikansi sebesar 0,200 atau 
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>0,05. Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa data dalam penelitian ini 
berdistribusi normal. 
2. Uji Multikolinearitas 
Uji multikorelasi bertujuan untuk menguji apakah model regresi ditemukan 
adanya korelasi antarvariabel bebas (independen). Multikorelasi dalam regresi 
dapat dilihat dari nilai tolerance value dan variance inflation factor (VIF). Nilai 
tolerance yang umum dipakai untuk menunjukkan ada multikolinearitas nilai 
tolerance < 0,10 atau sama dengan nilai VIF > 10. 
Tabel 4.4 
Hasil Uji Multikolinearitas 
 
 
Coefficientsa 
Model 
Unstandardized 
Coefficients 
Standardize
d 
Coefficients 
t Sig. 
Collinearity 
Statistics 
B Std. Error Beta 
Toleranc
e VIF 
1 (Constant
) 
-,284 1,090  -,261 ,796   
T 6,512 1,722 ,651 3,782 ,001 ,590 1,695 
PP 2,315 1,226 ,272 1,889 ,067 ,840 1,190 
SKI -,800 ,472 -,340 -1,697 ,098 ,435 2,297 
ETR 3,946 3,721 ,240 1,060 ,296 ,342 2,922 
a. Dependent Variable: SM 
 
Tabel di atas menunjukkan bahwa pada model regresi diketahui nilai tolerance 
> 0,10 dan VIF < 10. Hasil pengujian ini mengindikasikan bahwa dalam model-
model regresi yang digunakan dalam penelitian ini tidak terjadi gejala 
multikolinearitas. 
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3. Uji Heteroskedastisitas 
Uji heteroskedastisitas untuk menguji apakah dalam model regresi terjadi 
ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan lainnya. 
Untuk mendeteksi ada tidaknya heteroskedastisitas dalam penelitian ini 
menggunakan uji glejser. Jika nilai signifikansi residual lebih besar dari 0,05, maka 
dapat disimpulkan tidak terjadi masalah heteroskedastisitas. Hasil uji 
heteroskedastisitas disajikan sebagai berikut.  
Tabel 4.5 
Uji Heteroskedastisitas 
 
 
Coefficientsa 
Model 
Unstandardized Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) ,069 ,611  ,113 ,910 
T 1,670 ,965 ,342 1,731 ,092 
PP -,403 ,687 -,097 -,587 ,561 
SKI ,219 ,264 ,191 ,829 ,413 
ETR 1,161 2,086 ,144 ,556 ,581 
a. Dependent Variable: AbsRes 
 
 
 
Berdasarkan tabel di atas menunjukkan nilai signifikansi dari variabel 
tangibility, pertumbuhan penjualan, set kesempatan investasi, dan effective tax rate 
lebih besar dari 0,05. Oleh karena itu, dapat disimpulkan bahwa data dalam 
penelitian tidak terjadi heteroskedastisitas. 
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4. Uji Autokorelasi 
Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi linear 
ada korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan 
pengganggu pada periode t-1. Model regresi yang baik adalah model regresi yang 
tidak terdapat autokorelasi di dalamnya. Uji autokorelasi dalam penelitian ini 
menggunakan uji run test. Uji run test digunakan untuk menguji apakah antar 
residual tidak terdapat korelasi yang tinggi. Berikut hasil uji autokorelasi dalam 
model regresi. 
Tabel 4.6 
Uji Autokorelasi 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Hasil uji autokorelasi pada tabel di atas menunjukkan bahwa data penelitian 
residual merupakan data random yang dibuktikan dengan nilai Asymp. Sig. (2-
tailed)  sebesar 0,160. Nilai probabilitas tersebut lebih besar dari nilai signifikansi 
yang telah ditetapkan sebesar 0,05; maka dapat disimpulkan bahwa model regresi 
tersebut bebas dari masalah autokorelasi (tidak terjadi autokorelasi). 
Runs Test 
 
Unstandardized 
Residual 
Test Valuea -,09561 
Cases < Test Value 21 
Cases >= Test Value 21 
Total Cases 42 
Number of Runs 17 
Z -1,406 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,160 
a. Median 
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4.2.3. Uji Ketepatan Model 
1. Uji F (Simultan) 
Uji F ini dilakukan untuk menguji apakah model yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah model yang layak (fit) atau tidak. Uji F digunakan untuk 
mengetahui apakah variabel-variabel independen secara simultan berpengaruh 
signifikan terhadap variabel dependen. Hasil uji statistik F dapat dilihat dari tabel 
di bawah ini. 
Tabel 4.7 
Uji Signifikan Simultan (Uji Statistik F) 
 
 
ANOVAa 
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
1 Regression 17,250 4 4,313 5,058 ,002b 
Residual 
31,545 37 ,853   
Total 
48,796 41    
a. Dependent Variable: SM 
b. Predictors: (Constant), ETR, PP, T, SKI 
 
Pada tabel di atas menunjukkan bahwa nilai F sebesar 5,058 dengan nilai 
signifikansi sebesar 0,002 < 0,05. Oleh karena itu model regresi yang digunakan 
dalam penelitian ini diterima. Sehingga model regresi dalam penelitian ini layak 
digunakan untuk pengujian dengan model regresi berganda. 
2. Uji Koefisien Determinasi (R2) 
Koefisien determinasi (R2) pada intinya mengukur seberapa jauh kemampuan 
model dalam menerangkan variasi variabel dependen. Nilai koefisien determinasi 
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adalah antara nol dan satu. Nilai R2 yang kecil berarti kemampuan variabel-variabel 
dependen sangat terbatas. Nilai yang mendekati satu berarti variabel-variabel 
independen memberikan semua informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi 
variasi variabel dependen (Ghazali, 2016). Hasil uji koefisien determinasi dapat 
dilihat dari tabel di bawah ini. 
Tabel 4.8 
Uji Koefisien Determinasi 
 
 
Model Summaryb 
Model R R Square Adjusted R Square 
Std. Error of the 
Estimate 
1 
,595a ,354 ,284 ,92335290 
a. Predictors: (Constant), ETR, PP, T, SKI 
b. Dependent Variable: SM 
 
Berdasarkan tabel di atas diketahui bahwa koefisien determinasi (R square) 
diperoleh hasil sebesar 0,354 atau 35,4 %. Hasil ini berarti bahwa 35,4 % variasi 
struktur modal dapat dijelaskan oleh variabel tangibility, pertumbuhan penjualan, 
set kesempatan investasi, dan effective tax rate, sedangkan sisanya yaitu 64,6 % 
dijelaskan oleh variabel lain diluar model yang diteliti. 
 
4.2.4. Analisis Regresi Berganda 
Analisis regresi digunakan untuk mengukur kekuatan hubungan antara dua 
variabel atau lebih, selain itu juga untuk menunjukkan arah hubungan antara 
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variabel dependen dengan variabel independen. Dari hasil output, dapat dilihat 
persamaan regresi linier berganda sebagai berikut. 
Tabel 4.9 
Hasil Uji Regresi Linier Berganda 
 
 
Model 
Unstandardized Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) -,284 1,090  -,261 ,796 
T 6,512 1,722 ,651 3,782 ,001 
PP 2,315 1,226 ,272 1,889 ,067 
SKI -,800 ,472 -,340 -1,697 ,098 
ETR 3,946 3,721 ,240 1,060 ,296 
a.Dependent Variabel: SM 
 
 Berdasarkan hasil regresi pada tabel di atas, persamaan regresi linier 
berganda dalam penelitian ini dapat dituliskan sebagai berikut: 
SM = -0,284 + 6,512T + 2,315PP – 0,800SKI + 3,946ETR + 0,646 
Dari persamaan regresi yang telah disusun dapat diinterpretasikan sebagai 
berikut: 
1. Nilai konstanta (a) sebesar -0,284 menunjukkan bahwa apabila variabel 
independen bernilai  konstan, maka nilai struktur modal sebesar -0,284. 
2. Koefisien tangibility sebesar 6,512 menunjukkan bahwa setiap penambahan 
tangibility sebesar 1% akan diikuti oleh penambahan nilai struktur modal 
sebesar 6,512. 
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3. Koefisien pertumbuhan penjualan sebesar 2,315 menunjukkan bahwa setiap 
penambahan pertumbuhan penjualan sebesar 1%  akan diikuti oleh 
penambahan nilai struktur modal sebesar 2,315. 
4. Koefisien set kesempatan investasi sebesar -0,800 menunjukkan bahwa setiap 
penambahan set kesempatan investasi sebesar 1%  akan diikuti oleh penurunan 
nilai struktur modal sebesar -0,800. 
5. Koefisien effective tax rate sebesar 3,946 menunjukkan bahwa setiap 
penambahan effective tax rate sebesar 1%  akan diikuti oleh penambahan nilai 
struktur modal sebesar 3,946. 
 
4.2.5. Pengujian Hipotesis (Uji t) 
Pengujian ini bertujuan untuk mengetahui seberapa jauh pengaruh satu 
variabel independen secara individual dalam menerangkan variasi variabel 
dependen. Kriteria penerimaan dan penolakan hipotesis adalah  jika t hitung > t 
tabel, maka H0 diterima (ada pengaruh signifikan), jika t hitung < t tabel, maka H0 
ditolak (tidak ada pengaruh). Berdasarkan dasar signifikansi, kriterianya adalah: 
jika signifikansi > 0,05 maka H0 ditolak. Jika signifikansi < 0,05, maka H0 diterima. 
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Tabel 4.10 
Hasil Uji Signifikansi (t) 
 
 
Model 
Unstandardized Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) -,284 1,090  -,261 ,796 
T 6,512 1,722 ,651 3,782 ,001 
PP 2,315 1,226 ,272 1,889 ,067 
SKI -,800 ,472 -,340 -1,697 ,098 
ETR 3,946 3,721 ,240 1,060 ,296 
a.Dependent Variabel: SM 
 
 
Berdasarkan hasil perhitungan tabel di atas, uji statistik t diperoleh  sebagai 
berikut. 
Variabel independen pertama yaitu tangibility secara statistik menunjukkan 
hasil yang signifikan pada 0,05 yaitu sebesar 0,001 dengan nilai t sebesar 3,782 
maka pengaruhnya positif. Hal ini dapat dilihat dari signifikansinya kurang dari 
0,05 (0,001<0,05). Ini menunjukkan bahwa variabel independen yaitu tangibility  
berpengaruh positif terhadap variabel dependen yaitu struktur modal, sehingga H1 
dalam penelitian ini diterima. 
Variabel independen yang kedua yaitu pertumbuhan penjualan secara 
statistik menunjukkan hasil tidak signifikan pada 0,05 yaitu sebesar 0,067. Hal ini 
dapat dilihat dari signifikansinya lebih dari 0,05 (0,067>0,05). Ini menunjukkan 
bahwa variabel independen yaitu pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh 
terhadap variabel dependen yaitu struktur modal, sehingga H2 dalam penelitian ini 
ditolak.  
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Variabel independen yang ketiga yaitu set kesempatan investasi secara 
statistik menunjukkan hasil tidak signifikan pada 0,05 yaitu sebesar 0,098. Hal ini 
dapat dilihat dari signifikansinya lebih dari 0,05 (0,098>0,05). Ini menunjukkan 
bahwa variabel independen yaitu set kesempatan investasi tidak berpengaruh 
terhadap variabel dependen yaitu struktur modal, sehingga H3 dalam penelitian ini 
ditolak.  
Variabel independen yang keempat yaitu effective tax rate secara statistik 
menunjukkan hasil tidak signifikan pada 0,05 yaitu sebesar 0,296. Hal ini dapat 
dilihat dari signifikansinya lebih dari 0,05 (0,296>0,05). Ini menunjukkan bahwa 
variabel independen yaitu effective tax rate tidak berpengaruh terhadap variabel 
dependen yaitu struktur modal, sehingga H4 dalam penelitian ini ditolak. 
4.3. Pembahasan Hasil Analisis Data  
4.3.1. Pengaruh Tangibilty  terhadap Struktur Modal 
Hasil analisis data menunjukkan bahwa tangibility  berpengaruh terhadap 
struktur modal dilihat dari tingkat signifikansi sebesar 0,001 < 0,05, dengan 
demikian maka H1 diterima. Hal ini menunjukan bahwa variabel tangibility 
berpengaruh terhadap struktur modal dengan arah hubungan positif. 
Dengan memiliki tingkat aset tetap yang tinggi, secara umum perusahaan 
akan memiliki pinjaman hutang yang lebih besar dari pada perusahaan yang 
memiliki tingkat aset tetap yang rendah. Dikarenakan aset tetap yang dimiliki oleh 
perusahaan akan dijadikan sebagai jaminan untuk mendapatkan dana eksternal 
yaitu hutang dan untuk menurangi resiko kreditur atau investor. 
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Menurut Mulyani (2017), Perusahaan yang memilki jumlah atau tingkat 
tangibility yang tinggi akan mempunyai kesempatan yang lebih besar untuk 
mendapatkan pinjaman dana eksternal atau hutang. Karena perusahaan yang 
memiliki total tangibility yang tinggi dapat digunakan sebagai jaminan utang 
kepada investor atau debitur, sehingga perusahaan cenderung menggunakan utang 
yang relatif besar. 
Dari pengujian hipotesis tersebut dapat disimpulkan bahwa penelitian ini 
konsisten dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Wardhana (2012), Gwatidzo 
(2012), Dewi dan Badjra (2014), Mulyani (2017), serta Laksana dan Widyawati 
(2016). Hal ini akan mengindikasikan bahwa perusahaan yang mempunyai 
tangibility yang tinggi akan meningkatkan struktur modal. 
 
4.3.2. Pengaruh Pertumbuhan Penjualan terhadap Struktur Modal 
Hasil analisis data menunjukan bahwa pertumbuhan penjualan tidak 
berpengaruh terhadap struktur modal dilihat dari tingkat signifikansi sebesar 0,067 
> 0,05, dengan demikian maka H2 ditolak. Hal ini menunjukan bahwa variabel 
pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh terhadap struktur modal. 
Pertumbuhan penjualan perusahaan perdagangan retail yang terdaftar di 
BEI pada tahun 2011-2017 tidak stabil dari tahun ke tahun yang dapat ditunjukkan 
pada data pertumbuhan penjualan. Keuntungan perusahaan dari tahun 2011-2017 
mengalami fluktuasi yang berbeda-beda tiap perusahaan. Beberapa perusahaan juga 
mengalami penurunan penjualan dari tahun ke tahun tertentu yang menyebabkan 
pendapatan atau laba juga menurun dan tidak stabil. 
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Menurut Kusumaningrum (2016), Perusahaan yang mengalami 
ketidakpastian atas tingkat pertumbuhan penjualannya akan cenderung mengurangi 
niat untuk menggunakan utang yang lebih banyak. Hal ini dikarenakan perusahaan 
tidak memiliki kepastian atas kemampuan perusahaan dalam membayar hutang atau 
pinjaman. Dengan ketidakpastiannya tersebut akan menunjukan bahwa tidak 
adanya perubahan atas hutang yang merupakan bagian dari struktur modal. Dalam 
hal ini maka pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh terhadap hutang yang 
merupakan bagian dari struktur modal. 
Penelitian ini sejalan dengan penelitian yang di lakukan oleh 
Kusumaningrum (2016), Indra dkk. (2017), dan Carnevela (2017) yang menyatakan 
bahwa pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh terhadap struktur modal.  
 
4.3.3. Pengaruh Set Kesempatan Investasi terhadap Struktur Modal 
Hasil analisis data menunjukan bahwa set kesempatan investasi tidak 
berpengaruh terhadap struktur modal dilihat dari tingkat signifikansi sebesar 0,098 
> 0,05, dengan demikian maka H3 ditolak. Hal ini menunjukan bahwa variabel set 
kesempatan investasi tidak berpengaruh terhadap struktur modal. 
 Dari hasil analisis tersebut dapat di simpulkan bahwa besar atau kecilnya 
set kesempatan investasi tidak berbengaruh terhadap struktur modal. Karena setiap 
perusahaan untuk bisa berpeluang untuk menghasilkan tambahan  keuntungan perlu 
melakukan investasi. Bagi perusahaan yang perlu melakukan investasi untuk 
keuntungan perusahaan tersebut tidak mempedulikan struktur modal. 
 Menurut Susanti (2017), Perusahaan yang akan melakukan investasi untuk 
masa yang akan datang memiliki keputusan pendanaan yang berbeda - beda 
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bergantung pada pilihan pengeluaran entitas atau perusahaan untuk keperluan di 
masa yang akan datang, sehingga tidak mempertimbangkan struktur modal 
perusahaan. Karena hal tersebut maka set kesempatan investasi tidak menjadi faktor 
yang mempengaruhi struktur modal. Penelitian ini sejalan dengan penelitian yang 
dilakukan Wibowo (2016) yang menyatakan bahwa set kesempatan investasi tidak 
berpengaruh terhadap struktur modal perusahaan. 
 
4.3.4. Pengaruh effective tax rate teradap Struktur Modal 
Hasil analisis data menunjukan bahwa effective tax rate tidak berpengaruh 
terhadap struktur modal dilihat dari tingkat signifikansi sebesar 0,296 > 0,05, 
dengan demikian maka H4 ditolak. Hal ini menunjukan bahwa variabel effective 
tax rate tidak berpengaruh terhadap struktur modal. 
 Dari hasil analisis dapat di simpulkan bahwa tinggi atau rendahnya effective 
tax rate tidak berpengaruh terhadap struktur modal. Dapat dilihat dari data bahwa 
ketika tingkat pajak tinggi tidak dapat di pastikan hutang juga akan tinggi, begitu 
juga sebaliknya ketika tingkat pajak rendah tidak dapat di pastikan bahwa hutang 
juga akan rendah. Ketika perusahaan memenuhi kewajiban untuk membayar pajak, 
perusahaan sudah mampu untuk membayar pajaknya dan tidak perlu untuk 
menambah hutang. Jadi dapat disimpukan bahwa dengan adanya tingkat pajak yang 
tinggi atau rendah tidak merubah struktur modal perusahaan. Penelitian ini sejalan 
dengan penelitian yang dilakukan oleh Mulyani (2017), Widayanti (2016), dan 
Fitriani (2014) yang menyatakan bahwa effective tax rate tidak berpengaruh 
terhadap struktur modal. 
 
 
 
 
 
BAB V 
PENUTUP 
 
5.1. Kesimpulan 
Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh tangibility, pertumbuhan 
penjualan, set kesempatan investasi, dan effective tax rate terhadap struktur modal 
pada perusahaan sub sektor perdagangan retail tahun 2011-2017, maka dapat 
disimpulkan sebagai berikut. 
1. Tangibility berpengaruh signifikan positif terhadap struktur modal perusahaan 
sub sektor perdagangan retail yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 
2011-2017. 
2. Pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh  terhadap struktur modal perusahaan 
sub sektor perdagangan retail yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 
2011-2017.  
3. Set kesempatan investasi tidak berpengaruh terhadap struktur modal 
perusahaan sub sektor perdagangan retail yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia tahun 2011-2017. 
4. Effective tax rate tidak berpengaruh terhadap struktur modal perusahaan sub 
sektor perdagangan retail yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2011-
2017. 
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5.2. Keterbatasan Penelitian 
Penelitian ini mempunyai keterbatasan-keterbatasan yang dapat dijadikan 
bahan pertimbangan bagi peneliti berikutnya agar mendapatkan hasil yang lebih 
baik lagi. Keterbatasan dalam penelitian ini antara lain: 
1. Kemampuan variabel independen dalam penelitian ini hanya dapat  
menjelaskan 35,4%  variabel dependen yang digunakan dalam penelitian ini. 
Hal tersebut terbukti dari nilai  R Square sebesar 35,4 %. Dengan demikian,  
masih banyak variabel variabel lain yang dapat menjelaskan variabel dependen. 
2. Dalam hasil penelitian sebelumnya banyak yang dapat menjawab teori, 
sedangkan dalam penelitian ini belum dapat menjawab teori. 
3. Terbatasnya jurnal – jurnal pendukung yang menguatkan hasil penelitian. 
 
5.3. Saran-saran 
Berdasarkan hasil analisis pembahasan serta beberapa kesimpulan dan 
keterbatasan pada penelitian ini. Adapun saran-saran yang dapat diberikan melalui 
hasil penelitian ini agar mendapatkan hasil yang lebih baik, yaitu: 
1. Bagi penelitian selanjutnya. 
a. Penelitian selanjutnya diharapkan dapat menambah variabel lain sebagai 
variabel independen. Variabel independen yang digunakan dalam 
penelitian ini masih kurang mampu untuk menjelaskan variabel dependen 
secara lebih luas. 
b. Penelitian selanjutnya diharapkan dapat menambah jumlah sampel 
penelitian dengan menambah periode waktu penelitian agar terhindar dari 
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data yang tidak berdistribusi normal dan menghilangkan kesenjangan data 
yang mengakibatkan muncul data ekstrim. 
c. Penelitian selanjutnya dapat mencari jurnal – jurnal atau artikel lebih 
banyak yang dapat lebih mendukung untuk hasil penelitian. 
2. Bagi Pihak Manajemen. 
a. Pihak manajemen perusahaan sebaiknya sebelum menentukan struktur 
modal terlebih dahulu memperhatikan variabel – variabel yang 
mempengaruhi struktur modal. Dengan memperhatikan variabel –variabel 
nya, perusahaan dapat memutuskan besarnya struktur modal yang optimal 
bagi perusahaan. 
b. Pihak manajemen harus mempertahankan rasio tangibility, sebab 
perusahaan dengan aset yang tinggi lebih mudah mendapatkan hutang. 
Akan tetapi, harus tetap memperhatikan rasio dari variabel – variabel lain 
yang mungkin dapat menyebabkan beban bagi perusahaan dari 
penggunaan hutang yang berlebihan. 
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yang sebenarnya, saya bersedia menerima sanksi sesuai peraturan yang berlaku. 
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Lampiran 2   
Daftar Perusahaan Sampel 
 
No Kode Perusahaan Nama Perusahaan 
1 AMRT PT Sumber Alfaria Trijaya Tbk 
2 CSAP PT Catur Sentosa Adiprana Tbk 
3 ERAA PT Erajaya Swasembada Tbk 
4 LPPF PT Matahari Departement Store Tbk 
5 RALS PT Ramayana Lestari Sentosa Tbk 
6 TELE PT Tiphone Mobile Indonesia Tbk 
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Lampiran 3 
Data Perusahaan Sampel 
 
No. Nama Perusahaan Tahun 
          
T PP SKI ETR SM 
1 
Sumber Alfaria 
Trijaya Tbk 
(AMRT) 
2011 0,33271 0,33667 1,05100 0,12026 2,43376 
2012 0,31199 0,28196 1,29600 0,13551 1,74872 
2013 0,30903 0,49348 1,42600 0,16070 3,21021 
2014 0,28801 0,19704 1,42700 0,18668 3,65403 
2015 0,30785 0,15541 1,12300 0,20462 2,13303 
2016 0,29494 0,16247 1,44900 0,18780 2,67804 
2017 0,27591 0,09549 0,72300 0,19173 3,17162 
2 
Catur Sentosa 
Adiprana Tbk 
(CSAP) 
2011 0,20663 0,04672 0,23000 0,24019 2,37910 
2012 0,26407 0,20138 0,20000 0,26704 2,87540 
2013 0,23619 0,28174 0,25000 0,22064 3,33534 
2014 0,19395 0,10706 0,39000 0,16081 3,04080 
2015 0,22110 0,01714 0,14000 0,18039 3,12712 
2016 0,20547 0,09091 0,21000 0,26034 2,00389 
2017 0,23378 0,20313 0,19000 0,22677 2,36874 
3 
Erajaya 
Swasembada Tbk 
(ERAA) 
2011 0,03717 0,10553 0,25200 0,28366 0,36422 
2012 0,04717 0,08270 0,29800 0,25653 0,50733 
2013 0,04324 0,06548 0,24000 0,23691 0,81657 
2014 0,06576 0,13547 0,14600 0,27592 1,03077 
2015 0,05598 0,38447 0,15600 0,28274 1,43348 
2016 0,06159 0,02697 0,18200 0,31761 1,17784 
2017 0,05475 0,17924 0,23400 0,27625 1,39404 
4 
Matahari 
Departemen Store 
Tbk (LPPF) 
2011 0,25713 0,41729 0,03200 0,36698 1,89641 
2012 0,23688 0,19491 0,05280 0,33487 2,51680 
2013 0,24760 0,20249 0,07880 0,24511 3,78883 
2014 0,21299 0,17340 0,09720 0,23313 3,68143 
2015 0,22538 0,13644 0,12220 0,19466 2,51601 
2016 0,20166 0,09883 0,13840 0,20254 1,61900 
2017 0,17940 0,01282 0,13080 0,20416 1,33138 
5 
Ramayana Lestari 
Sentosa Tbk 
(RALS) 
2011 0,30472 0,05417 1,06420 0,13049 0,32296 
2012 0,29506 0,12063 1,19420 0,14373 0,33909 
2013 0,33013 0,05283 1,10080 0,14674 0,36100 
2014 0,29802 0,14340 1,00240 0,08515 0,35578 
2015 0,29142 0,11459 0,95280 0,07834 0,37228 
2016 0,27370 0,05856 1,20040 0,12167 0,39240 
2017 0,25251 0,01122 1,20960 0,12862 0,39995 
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No. 
Nama 
Perusahaan 
Tahun 
          
T PP SKI ETR SM 
6 
Tiphone Mobile 
Indonesia Tbk 
(TELE) 
2011 0,06519 0,21295 0,42000 0,26001 1,41826 
2012 0,07749 0,17261 0,38000 0,25163 0,22647 
2013 0,04520 0,27947 0,54000 0,25042 1,49175 
2014 0,02883 0,39153 0,51000 0,25992 1,00855 
2015 0,02295 0,51063 0,52000 0,25977 1,53200 
2016 0,01858 0,23913 0,66000 0,26097 1,56304 
2017 0,01550 0,02213 0,57000 0,25495 1,46934 
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Lampiran 4 
Data Tabulasi Perhitungan Struktur Modal 
 
 
No. 
Nama 
Perusahaan 
Tahun 
Struktur Modal 
Total Utang Total Modal Hasil 
1 
Sumber Alfaria 
Trijaya Tbk 
(AMRT) 
2011 3.554.452.000.000 1.460.480.000.000 2,43376 
2012 5.690.199.000.000 3.253.918.000.000 1,74872 
2013 8.358.500.000.000 2.603.727.000.000 3,21021 
2014 10.986.018.000.000 3.006.550.000.000 3,65403 
2015 10.345.671.000.000 4.850.216.000.000 2,13303 
2016 14.179.604.000.000 5.294.763.000.000 2,67804 
2017 16.651.570.000.000 5.250.170.000.000 3,17162 
2 
Catur Sentosa 
Adiprana Tbk 
(CSAP) 
2011 1.414.590.926.000 594.590.710.000 2,37910 
2012 1.863.944.143.000 648.237.200.000 2,87540 
2013 2.391.021.202.000 716.874.227.000 3,33534 
2014 2.490.039.824.000 818.877.777.000 3,04080 
2015 2.669.053.867.000 853.518.984.000 3,12712 
2016 2.829.046.007.000 1.411.774.313.000 2,00389 
2017 3.612.982.306.000 1.525.276.979.000 2,36874 
3 
Erajaya 
Swasembada 
Tbk (ERAA) 
2011 782.121.907.879 2.147.402.280.904 0,36422 
2012 1.308.401.937.353 2.579.019.762.494 0,50733 
2013 2.248.291.223.972 2.753.343.486.718 0,81657 
2014 3.106.520.950.573 3.013.786.262.602 1,03077 
2015 4.594.893.687.532 3.205.406.153.953 1,43348 
2016 4.015.443.128.834 3.409.161.275.013 1,17784 
2017 5.167.220.974.325 3.706.654.518.730 1,39404 
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No. 
Nama 
Perusahaan 
Tahun 
Struktur Modal 
Total Utang Total Modal Hasil 
4 
Matahari 
Departemen 
Store Tbk 
(LPPF) 
2011 5.124.885.000.000 2.702.413.000.000 1,89641 
2012 4.861.284.000.000 1.931.532.000.000 2,51680 
2013 3.718.254.000.000 981.372.000.000 3,78883 
2014 3.230.782.000.000 877.590.000.000 3,68143 
2015 2.783.124.000.000 1.106.167.000.000 2,51601 
2016 3.003.635.000.000 1.855.243.000.000 1,61900 
2017 3.099.441.000.000 2.327.985.000.000 1,33138 
5 
Ramayana 
Lestari Sentosa 
Tbk (RALS) 
2011 917.646.000.000 2.841.397.000.000 0,32296 
2012 1.031.480.000.000 3.041.885.000.000 0,33909 
2013 1.161.385.000.000 3.217.171.000.000 0,36100 
2014 1.195.220.000.000 3.359.447.000.000 0,35578 
2015 1.241.100.000.000 3.333.804.000.000 0,37228 
2016 1.309.610.000.000 3.337.399.000.000 0,39240 
2017 1.397.577.000.000 3.494.345.000.000 0,39995 
6 
Tiphone Mobile 
Indonesia Tbk 
(TELE) 
2011 697.581.000.000 491.856.000.000 1,41826 
2012 250.871.000.000 1.107.746.000.000 0,22647 
2013 2.068.627.000.000 1.386.712.000.000 1,49175 
2014 2.519.619.000.000 2.498.263.000.000 1,00855 
2015 4.313.267.000.000 2.815.441.000.000 1,53200 
2016 5.010.118.000.000 3.205.363.000.000 1,56304 
2017 5.206.421.000.000 3.543.376.000.000 1,46934 
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Lampiran 5 
Data Tabulasi Perhitungan Tangibility 
 
 
No. 
Nama 
Perusahaan 
Tahun 
Tangibility 
Aset Tetap Total Aset Hasil 
1 
Sumber Alfaria 
Trijaya Tbk 
(AMRT) 
2011 1.668.522.000.000 5.014.932.000.000 0,33271 
2012 2.790.437.000.000 8.944.117.000.000 0,31199 
2013 3.387.604.000.000 10.962.227.000.000 0,30903 
2014 4.030.038.000.000 13.992.568.000.000 0,28801 
2015 4.678.086.000.000 15.195.887.000.000 0,30785 
2016 5.743.768.000.000 19.474.367.000.000 0,29494 
2017 6.042.904.000.000 21.901.740.000.000 0,27591 
2 
Catur Sentosa 
Adiprana Tbk 
(CSAP) 
2011 415.158.002.000 2.009.181.636.000 0,20663 
2012 663.402.155.000 2.512.217.343.000 0,26407 
2013 734.041.671.000 3.107.895.429.000 0,23619 
2014 641.768.554.000 3.308.917.601.000 0,19395 
2015 778.838.532.000 3.522.572.851.000 0,22110 
2016 871.363.683.000 4.240.820.320.000 0,20547 
2017 1.201.198.151.000 5.138.259.285.000 0,23378 
3 
Erajaya 
Swasembada 
Tbk (ERAA) 
2011 108.904.024.025 2.929.524.188.783 0,03717 
2012 183.368.225.339 3.887.421.699.847 0,04717 
2013 216.269.684.823 5.001.634.710.690 0,04324 
2014 402.453.027.879 6.120.307.213.175 0,06576 
2015 436.642.144.875 7.800.299.841.485 0,05598 
2016 457.247.659.796 7.424.604.403.847 0,06159 
2017 485.804.663.533 8.873.875.493.055 0,05475 
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No. 
Nama 
Perusahaan 
Tahun 
Tangibility 
Aset Tetap Total Aset Hasil 
4 
Matahari 
Departemen 
Store Tbk 
(LPPF) 
2011 622.891.000.000 2.422.472.000.000 0,25713 
2012 694.005.000.000 2.929.752.000.000 0,23688 
2013 727.186.000.000 2.936.882.000.000 0,24760 
2014 725.954.000.000 3.408.372.000.000 0,21299 
2015 876.566.000.000 3.889.291.000.000 0,22538 
2016 979.858.000.000 4.858.878.000.000 0,20166 
2017 973.698.000.000 5.427.426.000.000 0,17940 
5 
Ramayana 
Lestari Sentosa 
Tbk (RALS) 
2011 1.145.447.000.000 3.759.043.000.000 0,30472 
2012 1.201.874.000.000 4.073.365.000.000 0,29506 
2013 1.445.497.000.000 4.378.556.000.000 0,33013 
2014 1.357.402.000.000 4.554.667.000.000 0,29802 
2015 1.333.227.000.000 4.574.904.000.000 0,29142 
2016 1.279.282.000.000 4.674.009.000.000 0,27370 
2017 1.235.256.000.000 4.891.922.000.000 0,25251 
6 
Tiphone Mobile 
Indonesia Tbk 
(TELE) 
2011 77.543.000.000 1.189.437.000.000 0,06519 
2012 105.284.000.000 1.358.617.000.000 0,07749 
2013 156.187.000.000 3.455.339.000.000 0,04520 
2014 144.647.000.000 5.017.882.000.000 0,02883 
2015 163.629.000.000 7.128.717.000.000 0,02295 
2016 152.680.000.000 8.215.481.000.000 0,01858 
2017 135.620.000.000 8.749.797.000.000 0,01550 
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Lampiran 6 
Data Tabulasi Perhitungan Pertumbuhan Penjualan 
 
 
No. 
Nama 
Perusahaan 
Tahun 
Pertumbuan Penjualan 
Penjualan t penjualan t-1 
penjualan (t) - 
penjualan (t-1) 
Hasil 
1 
Sumber 
Alfaria 
Trijaya Tbk 
(AMRT) 
2011 18.227.044.000.000 13.636.131.000.000 4.590.913.000.000 0,33667 
2012 23.366.331.000.000 18.227.044.000.000 5.139.287.000.000 0,28196 
2013 34.897.259.000.000 23.366.331.000.000 11.530.928.000.000 0,49348 
2014 41.773.316.000.000 34.897.259.000.000 6.876.057.000.000 0,19704 
2015 48.265.453.000.000 41.773.316.000.000 6.492.137.000.000 0,15541 
2016 56.107.056.000.000 48.265.453.000.000 7.841.603.000.000 0,16247 
2017 61.464.903.000.000 56.107.056.000.000 5.357.847.000.000 0,09549 
2 
Catur 
Sentosa 
Adiprana 
Tbk (CSAP) 
2011 4.105.034.194.000 3.921.806.089.000 183.228.105.000 0,04672 
2012 4.931.705.085.000 4.105.034.194.000 826.670.891.000 0,20138 
2013 6.321.157.245.000 4.931.705.085.000 1.389.452.160.000 0,28174 
2014 6.997.923.351.000 6.321.157.245.000 676.766.106.000 0,10706 
2015 7.117.833.073.000 6.997.923.351.000 119.909.722.000 0,01714 
2016 7.764.888.625.000 7.117.833.073.000 647.055.552.000 0,09091 
2017 9.342.144.498.000 7.764.888.625.000 1.577.255.873.000 0,20313 
3 
Erajaya 
Swasembada 
Tbk (ERAA) 
2011 11.899.545.003.371 10.763.653.121.454 1.135.891.881.917 0,10553 
2012 12.883.578.236.785 11.899.545.003.371 984.033.233.414 0,08270 
2013 13.727.247.545.028 12.883.578.236.785 843.669.308.243 0,06548 
2014 14.451.413.262.240 12.727.247.545.028 1.724.165.717.212 0,13547 
2015 20.007.597.902.207 14.451.413.262.240 5.556.184.639.967 0,38447 
2016 20.547.128.067.480 20.007.597.902.207 539.530.165.273 0,02697 
2017 24.229.915.013.932 20.547.128.067.480 3.682.786.946.452 0,17924 
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No. 
Nama 
Perusahaan 
Tahun 
Pertumbuan Penjualan 
Penjualan t penjualan t-1 
penjualan (t) - 
penjualan (t-1) 
Hasil 
4 
Matahari 
Departemen 
Store Tbk 
(LPPF) 
2011 4.700.712.000.000 3.316.699.000.000 1.384.013.000.000 0,41729 
2012 5.616.932.000.000 4.700.712.000.000 916.220.000.000 0,19491 
2013 6.754.326.000.000 5.616.932.000.000 1.137.394.000.000 0,20249 
2014 7.925.547.000.000 6.754.326.000.000 1.171.221.000.000 0,17340 
2015 9.006.893.000.000 7.925.547.000.000 1.081.346.000.000 0,13644 
2016 9.897.046.000.000 9.006.893.000.000 890.153.000.000 0,09883 
2017 10.023.961.000.000 9.897.046.000.000 126.915.000.000 0,01282 
5 
Ramayana 
Lestari 
Sentosa 
Tbk 
(RALS) 
2011 5.086.158.000.000 4.824.809.000.000 261.349.000.000 0,05417 
2012 5.699.709.000.000 5.086.158.000.000 613.551.000.000 0,12063 
2013 6.000.818.000.000 5.699.709.000.000 301.109.000.000 0,05283 
2014 6.861.348.000.000 6.000.818.000.000 860.530.000.000 0,14340 
2015 6.533.004.000.000 5.861.348.000.000 671.656.000.000 0,11459 
2016 5.857.037.000.000 5.533.004.000.000 324.033.000.000 0,05856 
2017 5.922.728.000.000 5.857.037.000.000 65.691.000.000 0,01122 
6 
Tiphone 
Mobile 
Indonesia 
Tbk 
(TELE) 
2011 6.988.245.000.000 5.761.354.000.000 1.226.891.000.000 0,21295 
2012 8.194.499.000.000 6.988.245.000.000 1.206.254.000.000 0,17261 
2013 10.484.625.000.000 8.194.499.000.000 2.290.126.000.000 0,27947 
2014 14.589.691.000.000 10.484.625.000.000 4.105.066.000.000 0,39153 
2015 22.039.666.000.000 14.589.691.000.000 7.449.975.000.000 0,51063 
2016 27.310.057.000.000 22.039.666.000.000 5.270.391.000.000 0,23913 
2017 27.914.330.000.000 27.310.057.000.000 604.273.000.000 0,02213 
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Lampiran 7 
Data Tabulasi Perhitungan Set Kesempatan Investasi 
 
 
No. 
Nama 
Perusahaan 
Tahun 
Set Kesempatan Investasi 
Laba per lembar 
saham 
Harga 
Saham 
Hasil 
1 
Sumber Alfaria 
Trijaya Tbk 
(AMRT) 
2011 10,51 10 1,05100 
2012 12,96 10 1,29600 
2013 14,26 10 1,42600 
2014 14,27 10 1,42700 
2015 11,23 10 1,12300 
2016 14,49 10 1,44900 
2017 7,23 10 0,72300 
2 
Catur Sentosa 
Adiprana Tbk 
(CSAP) 
2011 23 100 0,23000 
2012 20 100 0,20000 
2013 25 100 0,25000 
2014 39 100 0,39000 
2015 14 100 0,14000 
2016 21 100 0,21000 
2017 19 100 0,19000 
3 
Erajaya 
Swasembada Tbk 
(ERAA) 
2011 126 500 0,25200 
2012 149 500 0,29800 
2013 120 500 0,24000 
2014 73 500 0,14600 
2015 78 500 0,15600 
2016 91 500 0,18200 
2017 117 500 0,23400 
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No. 
Nama 
Perusahaan 
Tahun 
Set Kesempatan Investasi 
Laba per lembar 
saham 
Harga 
Saham 
Hasil 
4 
Matahari 
Departemen 
Store Tbk 
(LPPF) 
2011 160 5000 0,03200 
2012 264 5000 0,05280 
2013 394 5000 0,07880 
2014 486 5000 0,09720 
2015 611 5000 0,12220 
2016 692 5000 0,13840 
2017 654 5000 0,13080 
5 
Ramayana 
Lestari Sentosa 
Tbk (RALS) 
2011 53,21 50 1,06420 
2012 59,71 50 1,19420 
2013 55,04 50 1,10080 
2014 50,12 50 1,00240 
2015 47,64 50 0,95280 
2016 60,02 50 1,20040 
2017 60,48 50 1,20960 
6 
Tiphone Mobile 
Indonesia Tbk 
(TELE) 
2011 42 100 0,42000 
2012 38 100 0,38000 
2013 54 100 0,54000 
2014 51 100 0,51000 
2015 52 100 0,52000 
2016 66 100 0,66000 
2017 57 100 0,57000 
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Lampiran 8 
Data Tabulasi Perhitungan EffectiveTax Rate 
 
 
No. 
Nama 
Perusahaan 
Tahun 
Effective tax Rate 
Pajak 
Perusahaan 
Laba Sebelum 
Pajak 
Hasil 
1 
Sumber Alfaria 
Trijaya Tbk 
(AMRT) 
2011 49.306.000.000 409.980.000.000 0,12026 
2012 82.466.000.000 608.543.000.000 0,13551 
2013 107.188.000.000 667.026.000.000 0,16070 
2014 132.965.000.000 712.268.000.000 0,18668 
2015 119.423.000.000 583.627.000.000 0,20462 
2016 128.061.000.000 681.896.000.000 0,18780 
2017 61.138.000.000 318.873.000.000 0,19173 
2 
Catur Sentosa 
Adiprana Tbk 
(CSAP) 
2011 23.804.683.000 99.108.507.000 0,24019 
2012 22.979.590.000 86.051.770.000 0,26704 
2013 21.481.735.000 97.361.926.000 0,22064 
2014 22.689.405.000 141.091.148.000 0,16081 
2015 9.468.661.000 52.490.576.000 0,18039 
2016 26.260.017.000 100.868.822.000 0,26034 
2017 26.108.238.000 115.130.429.000 0,22677 
3 
Erajaya 
Swasembada 
Tbk (ERAA) 
2011 101.490.466.895 357.792.351.465 0,28366 
2012 149.793.620.966 583.929.709.372 0,25653 
2013 108.232.449.731 456.846.969.352 0,23691 
2014 81.695.356.498 296.082.356.027 0,27592 
2015 90.589.690.022 320.401.302.597 0,28274 
2016 121.816.006.660 383.536.614.051 0,31761 
2017 132.506.616.601 479.656.198.588 0,27625 
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No. 
Nama 
Perusahaan 
Tahun 
Effective tax Rate 
Pajak 
Perusahaan 
Laba Sebelum 
Pajak 
Hasil 
4 
Matahari 
Departemen 
Store Tbk 
(LPPF) 
2011 269.946.000.000 735.594.000.000 0,36698 
2012 388.114.000.000 1.158.995.000.000 0,33487 
2013 373.462.000.000 1.523.622.000.000 0,24511 
2014 431.426.000.000 1.850.544.000.000 0,23313 
2015 436.973.000.000 2.244.821.000.000 0,19466 
2016 512.961.000.000 2.532.666.000.000 0,20254 
2017 489.223.000.000 2.396.300.000.000 0,20416 
5 
Ramayana 
Lestari Sentosa 
Tbk (RALS) 
2011 56.667.000.000 434.255.000.000 0,13049 
2012 71.124.000.000 494.852.000.000 0,14373 
2013 67.163.000.000 457.698.000.000 0,14674 
2014 33.049.000.000 388.124.000.000 0,08515 
2015 28.566.000.000 364.620.000.000 0,07834 
2016 56.586.000.000 465.065.000.000 0,12167 
2017 60.012.000.000 466.592.000.000 0,12862 
6 
Tiphone 
Mobile 
Indonesia Tbk 
(TELE) 
2011 53.717.000.000 206.592.000.000 0,26001 
2012 68.467.000.000 272.091.000.000 0,25163 
2013 98.524.000.000 393.430.000.000 0,25042 
2014 109.199.000.000 420.128.000.000 0,25992 
2015 130.075.000.000 500.724.000.000 0,25977 
2016 165.570.000.000 634.448.000.000 0,26097 
2017 143.094.000.000 561.256.000.000 0,25495 
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Lampiran 9 
Hasil Uji Statistik Deskriptif 
 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
T 42 ,01550 ,33271 ,1887531 ,10903347 
PP 42 ,01122 ,51063 ,1731069 ,12832843 
SKI 42 ,03200 1,44900 ,5616571 ,46328995 
ETR 42 ,07834 ,36698 ,2163562 ,06623886 
SM 42 ,22647 3,78883 1,7496852 1,09093662 
Valid N (listwise) 42     
 
 
Lampiran 10 
Hasil Uji Asumsi Klasik 
Uji Normalitas 
 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 
Unstandardized 
Residual 
N 42 
Normal Parametersa,b Mean ,0000000 
Std. Deviation ,87715562 
Most Extreme Differences Absolute ,101 
Positive ,101 
Negative -,075 
Test Statistic ,101 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,200c,d 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 
d. This is a lower bound of the true significance. 
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Uji Multikolinearitas 
 
Coefficientsa 
Model 
Unstandardized 
Coefficients 
Standardize
d 
Coefficients 
t Sig. 
Collinearity 
Statistics 
B Std. Error Beta 
Toleranc
e VIF 
1 (Constant
) 
-,284 1,090  -,261 ,796   
T 6,512 1,722 ,651 3,782 ,001 ,590 1,695 
PP 2,315 1,226 ,272 1,889 ,067 ,840 1,190 
SKI -,800 ,472 -,340 -1,697 ,098 ,435 2,297 
ETR 3,946 3,721 ,240 1,060 ,296 ,342 2,922 
a. Dependent Variable: SM 
 
 
Uji Heteroskedastisitas 
Coefficientsa 
Model 
Unstandardized Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) ,069 ,611  ,113 ,910 
T 1,670 ,965 ,342 1,731 ,092 
PP -,403 ,687 -,097 -,587 ,561 
SKI ,219 ,264 ,191 ,829 ,413 
ETR 1,161 2,086 ,144 ,556 ,581 
a. Dependent Variable: AbsRes 
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Uji Autokorelasi 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Lampiran 11 
Hasil Uji Ketetapan Model 
Uji Signifikan Simultan (Uji F) 
 
ANOVAa 
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
1 Regression 17,250 4 4,313 5,058 ,002b 
Residual 
31,545 37 ,853   
Total 
48,796 41    
a. Dependent Variable: SM 
b. Predictors: (Constant), ETR, PP, T, SKI 
 
 
 
 
 
 
 
 
Runs Test 
 
Unstandardized 
Residual 
Test Valuea -,09561 
Cases < Test Value 21 
Cases >= Test Value 21 
Total Cases 42 
Number of Runs 17 
Z -1,406 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,160 
a. Median 
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Uji Koefisien Determinasi 
Model Summaryb 
Model R R Square Adjusted R Square 
Std. Error of the 
Estimate 
1 
,595a ,354 ,284 ,92335290 
a. Predictors: (Constant), ETR, PP, T, SKI 
b. Dependent Variable: SM 
 
 
Lampiran 12 
Hasil Uji Regresi Linier Berganda 
 
Model 
Unstandardized Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) -,284 1,090  -,261 ,796 
T 6,512 1,722 ,651 3,782 ,001 
PP 2,315 1,226 ,272 1,889 ,067 
SKI -,800 ,472 -,340 -1,697 ,098 
ETR 3,946 3,721 ,240 1,060 ,296 
a.Dependent Variabel: SM 
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Lampiran 13 
Hasil Pengujian Hipotesis 
Uji Signifikan Parameter Individual (Uji Statistik t) 
 
Model 
Unstandardized Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) -,284 1,090  -,261 ,796 
T 6,512 1,722 ,651 3,782 ,001 
PP 2,315 1,226 ,272 1,889 ,067 
SKI -,800 ,472 -,340 -1,697 ,098 
ETR 3,946 3,721 ,240 1,060 ,296 
a. Dependent Variabel: SM 
 
 
81 
 
 
 
Lampiran 14 
Jadwal Penelitian 
 
No 
Bulan November Desember Januari Februari Maret April Mei Juni 
Tahun 2017 2018 
Kegiatan 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 
1 
Penyusunan 
Proposal 
        x x x x                   x x x x                       
2 Konsultasi     x x                         x                             x 
3 
Seminar 
Proposal                                                                 
4 
Pengumpulan 
Data                                                                 
5 Analisis Data 
                                                                
6 
Penulisan 
Akhir 
Naskah 
Skripsi                                                                 
7 Pendaftaran 
Munaqosah                                                                 
8 Munaqosah                                                                 
9 
Revisi 
Skripsi                                                                 
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No 
Bulan Juli Agustus September Oktober November Desember Januari Februari 
Tahun 2018 2019 
Kegiatan 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 
1 
Penyusunan 
Proposal 
  x x                                                           
2 Konsultasi x     x                       x         x           x           
3 
Seminar 
Proposal 
              x                                                 
4 
Pengumpulan 
Data 
                x x x x                                         
5 Analisis Data                                 x x x x                         
6 
Penulisan 
Akhir Naskah 
Skripsi 
                                          x x x x x             
7 
Pendaftaran 
Munaqosah 
                                                      x         
8 Munaqosah                                                         x       
9 
Revisi Skripsi 
                                                          x x x 
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Lampiran 15 
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